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^ Jl | 普 新時代 


钃 細爾學 



未來 的投資 新世界 

不 是追求 確定， 而是學 會管理 不確定 

關鍵 8 問 體 檢川普 政見的 虛與實 
完全解 讀美股 、美元 、美 債、 黃 金走勢 
透視 巴菲特 大買美 股的背 後意義 

—次 掌握台 灣川普 概念股 

石化 、鋼鐵 、軍工 逢 低介入 吃得到 
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百 坪人生 首 席選擇 

台北約 20 分鐘 車程， 來林 口享受 大尺度 的第二 人生， 離開 市中心 •換 
掉 老房子 | 游 刃有餘 的換屋 計盡， 最 整齊的 大坪數 規劃， 最優 質的頂 
級住 戶芳鄰 1 比住 北市億 萬豪宅 還幸福 | 人生 轉個彎 * 世界就 不同。 


| 7250 坪壯 麗街廓 ，如 此尺度 未來很 難再有 | 

壯 圃地棚 崗 石精禱 1 鋼 骨結播 、崗 石外觀 、百 年地標 、國鬥 第一景 

巴 湛克 中庭花 ■ 

羅馬許 願池、 座希 鼸女神 鋼雕、 四季花 海嘈泉 

頂級畲 所極致 榮 鼸 1 鳙籌 門廳 、挑裹 迎賓大 廳 、專業 物 管保全 團雄 

«■ . nk ^ * m m 1 冒 ，1 ■■ 

屬 _ 交 H 体 間畫館 

室內 泳池、 健身房 、商務 中心等 30 餘項會 館設施 



▲以上 皆為現 場實景 


曰商 大林組 & 華大成 世 ||議 營進 團隱 I 7250 坪壯 圔尺度 
3000 坪宮 廷花圍 | 千坪休 W 會餡 1 1100 米社 1 綠圜道 

林口 文化二 路二段 195 號 2600-6688 ^ 


jsl . com.tw 


mm ^\ 曰商 大林期 * 華大成 im 短 I !: 朱贗 s * 藏家頑 建築師 
景 ■設計 I 蘑子 踵大師 n 鼸公設 I 天 坊思針 通家 1 m 1 03林 使字第 22 b 號 

mm m 3 林 使字第 \ 愛山林 柙 v 人 北屯紙 薄字第 G 2 osc 货 mfk 


致卜 契面％ 及公共 S 庞甶 StiK 院及 
tH 首席帝 姐该， 铁囲 .各 .■立 $爾 
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中山高 速公路 



國 家首席 眼 見為憑 ，威 i 台商 、華僑 、企 業主真 心見證 
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優 質大戶 





挑筒 米 

義大利 手工訂 製門廳 


1 8 米挑高 殿堂級 門廳, 義大 利手工 原装空 運來台 
義大 利國寶 級大師 Lorenzo Tondelli 
館 藏級董 身訂製 

38 層摩天 地標， 改寫 台北住 宅設計 規格， 品 味極致 盡在和 平大苑 



和 平大苑 


元 利建設 



38 Storey 

The Grand Mansion of Taipel 

投 資讎: fit 元 利建設 / 基 地位置 :台北 市大安 區和平 東路. 金山 南路口 
140 • 155 坪 / 貴 賓預約 專線： 2321 -5888 / ! w 海悅圖 b 雜 s 

經 紀人: 99 北 縣字第 0021 74 號 陳怡潔 




PARK SHORE 

• 毗鄰哈 德遜， 坐擁曼 哈頓天 際線繁 華美景 與河畔 悠間綠 意生活 
_ 位 處黃金 地段， 10 分鐘即 可抵達 曼哈頓 

- 分別為 37 及 7 層的配 備完善 公寓， 兩種選 擇皆能 品味極 致舒適 的生活 



報 名方式 


網路 報名： 歡迎 前往財 訊官網 www , wealth . com , tw / class . aspx 進行線 上報名 
電話 報名： 請撥服 務專線 (02)2551-2561#323 ' 345 ' 224 
傳真 報名： （02》2583_6093 傳真 後誚致 電確認 是否報 名成功 
服務 時間： 歡迎 上班時 間來電 f 上午 9:OCH2 : CO 下午 13 : 3CH 8:00 


※因席 位有眼 * 主 辦單位 保有報 名審核 及變更 講師、 活 動內容 等權利 


主辦 單位： 



協辦 單位： 


讎 JU ： 

仲 量酈行 


STRATEGIC 









STRATEGIC 



美 國紐澤 西不動 產投資 說明會 


置產 全球經 濟強國 



置身紐 澤_ 

座早 雙城住 的優勢 


紐 澤西城 之於曼 哈頓， 兩個城 市隔河 相望， 尤 其新港 （Newport) 地 區與曼 哈頓下 城區相 互輝映 ， 
輕軌、 渡輪、 汽車 以及貫 穿哈德 遜河的 PATH 地鐵等 多種交 通方式 * 

使 得雙城 之間的 往來通 勤更加 快速， 地利之 便遂成 為此區 的住宅 優勢。 


1 1/22 (二) 及 1 1/23( 三）， 《財 訊雙 週刊》 與仲 量聯行 * 將舉辦 台北、 台中 二場不 動產投 資講座 * 
針對紐 澤西及 周邊的 房市發 展現況 與房價 增值潛 力予以 說明。 

一個掌 握穩健 投資的 機會， 名額 有限， 報名 從速！ 


3 UMIE 


台北塌 


2016.11.22 


(二〕 下午 2 服 4:00(1:30 聞妯 入塌) 


台中塌 


20 1 6. n .23( 


三） 下午 aOtXOO (1:30 関始 入場) 


台北 1 0 1 大樓 36 樓西廳 (台北 市信義 路五段 7 號 36 樓) 


台中 林酒店 東京廳 台中市 西屯區 朝富路 99 號 7 樓 


★ Yes / 我要 參加美 团紐澤 西不動 產投資 脫明會 


□ 1 1/22( 二 冶北場 □ 1 1/23( 彐 台中場 

姓 名： □先生 □小姐 （擄伴 參加， 姓名 ) 
手機 號碼： e-mail : 

現 任： □上 班族 (□負 貴人 □高 階主管 □中 階主管 □職 員） □退 休人士 □自 甶業 □其他 

任職 產業： □服務 □金融 □貿易 □製造 □資 訊電子 □媒 體傳播 □自 營商 □軍 公教 □其他 







產業 觀察家 陸朽 1 之先生 


從產 業趨勢 
掌握台 股投資 
關鍵字 


2017 新人 新政： 

台股產 業亮點 美國新 總統的 

財經政 策與美 元動向 


元 大投顧 陳豊丰 總經理 


元 大投顧 陳森林 協理 


報名 

方式 


網路 報名： 歡迎 前往財 訊官網 www . weal th . com , tw / class . aspx 進行線 上報名 
電話 報名： 請撥服 務專線 (02)2551-2561#323 ^ 345 、 224 
傳真 報名： （02)2563-6093 傳真 後請致 電確認 是否報 名成功 
服務 時間： 歡迎上 班時間 來電， 上午 9:0CM 2:00 下午 13:3013:00 


※因 席位 有限， 主 辦單位 保有報 名審核 及變更 講師、 活 動內容 等權利 


主辦 單位： 



協辦 簞位： 


4* 元 大證窍 




全球 經濟前 哨觀察 




2017 


台股行 情解析 

暨投 自部— 


2016 年 是黑天 鵝持續 籠罩的 一年， 也是 美國大 選年， 

通常 美國大 選後全 球股市 將進入 另一波 多頭； 

而 今年在 亞股市 場中外 資加碼 最多， 成 為亞股 第一強 的台股 t 
其 未來投 資重點 與布局 時機， 亦受 到投資 人高度 關切。 


適 逢年終 之際， 12 / 1 4 ( 週三) 晚間 《財 訊雙 週刊》 與元大 證券， 

將攜 手擧辦 最具指 標性的 2017 台股趨 勢論壇 * 

由 財訊雙 週刊社 長謝金 河擔綱 主持， 並邀 請產業 觀察家 陸行之 先生， 

以 及元大 投顧陳 豊丰總 經理與 陳森林 協理， 帶 來最精 采與最 深入的 戰情解 析與投 資教戰 守則。 
活 動全程 免費， 歡迎踴 躍報名 參加！ 



20 16. 12. 14(H) 

晚間 7:00 〜 9:1 5 (6:30 開始 入場) 



公務 人力發 展中心 
福華 國際文 教會館 2 F 卓越堂 

(台 北市 新生南 路三段 30 號） 


Yes/ 我 要參加 12/14 財訊 201 7 台股趨 勢論壇 


姓 名： □先生 □小姐 （攜伴 參加， 姓名 

了械强 : 碼 - E-MA.L » 

現 任： □上 班族 (□負 責人 □高 階主管 □中 階主管 □職 員） □退 休人士 □自 由業 □其他 
任職 產業： □服務 □金融 □貿易 □製造 □« 訊電子 □媒 體傳播 □自 營商 □軍 公教 □其他 
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封 面故事 


當他逼 人民幣 升值， 人民幣 卻不斷 贬值… 
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黃靖萱 


郭庭昱 


美國 高舉基 建大旗 投資 氛圍悄 悄轉向 




J 丨丨 普混沌 投資學 下的台 股明燈 


尚) B 絲 


希拉 蕊落選 勿被慶 祝行情 沖昏頭 


a 彌新 


政策 體檢》 TPP 真能 喊卡？ 製造業 能重返 美國？ 


理財 新局》 金 融市場 震出多 空趨向 


大師 動向》 跟著 投資大 咖快速 抓住市 場節拍 


陳敏靜 


對台 效應》 經濟， 只是 雪上加 一點霜 
政治， 最怕 美國撤 守亞太 

mm 
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■零 毎_ 四出 mois 年 11 月 17 曰 


老撕 鬌世界 




▼ 財 訊觀點 

18 庸俗 的力量 




▼財 訊專攔 


o 

nj 


台灣 經濟步 入日本 後塵？ 
經 營模式 如何漂 亮轉身 


現 場目擊 


梁賨華 


曾銘宗 

于卓民 


V 


時 代力量 與老柯 的舊恨 與新仇 高立南 
郭台 銘前線 賣電視 「日 本郭 台銘」 後方 攬人才 孫蓉萍 


▼焦 點人物 


聯 電最大 個人股 東神祕 股市金 主殒落 


段詩潔 


▼新 聞焦點 

藍 營前高 官缺席 執委會 
誰是反 動員 的藏 鏡人？ 


劉兆 玄卡住 蔡英文 
接 文化總 _ 內幕 


馬牧原 

42 民進 茧怠 於改革 國民窸 羞 於監督 

摘不掉 的公設 財團法 人魔戒 

顧立 雄：這 不 是政治 追殺 ，是 K 國民一 i _! 卸下政 治包袱 

追黨 產先捉 大尾中 投將收 歸國有 

50 政府協 議喬 不定美 國下最 後通牒 

台美 肥咖卡 兩年苦 了台灣 金融業 

以 前有南 北派， 現在只 有習派 説了算 

中國 涉台智 庫的這 些人、 那些事 



江上雲 


曾嫌卿 、： 洪綾襄 


林文義 


高達美 



水晶球 裡的混 沌前景 

約 1 夫 * 史迪格 里茲 



提 高附加 價值， 

才能 劍 結 「苦勞 經濟」 


謝 金河 . 
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明日智 今曰能 

The new E 250 領 先登場 

眼前 的全新 E 250 ， 不 只是車 > 更擁 有人類 思維， 結合 強化性 能的動 力表現 * 
能隨外 在環境 變化， 瞬間思 考反應 ， 守護 你和你 家人的 安全。 

帶 你行進 未來， 更引 領未來 e The new E-Class 1 智能鉅 作 。 

1 S | 智 慧駕駛 

■ *1 intelligent Drive 

Mercedes-Benz 

The best or nothing . 



台灣 賓士 
Mercedes-Benz Taiwan 


www.mercedes-benzxom.tw 
屋務 * tt 08000 365 24 


中 f 曹士 ■遢 

中 里賓士 ■» W 扣 艸 
中蘗曹 士士林 [0 Z 丨 2 e « l M 231 
中 士 較_ 叫 卩 
中 it ± 民生 [01 丨 
中蓽賓 士内湖 {02 卩 7 外 籼 
色 311±民稻 (0 幻 250 & 


■ II 賓士福 tt (02J295?-7988 
1 til 土新这 (02)291 0-2«28 
V±HS |dl)S27e 1234 
押 ■ 十桃 1 (Oa]35ft^22B 

齡 1 士 £03]4P3-3I3¥ 

輋 立赛士 霸竹 [O3(53M011 


中 辑鷗： 

中 邏質士 ^>22( i - m » 
中# 署士 ■噩 mz531 Z666 
中摹賓 士花塘 (04；7S7^1^ 
中 霣賓士 #中 （(H) 23 的 150^ 
中彰賓 士奪化 (04)733 0193 
中 1 賓士翕 毚扣咐 峙 


帘 ! ； ■• ， 覼商： 

中_1 士 

賓 a， 士妞 * {06)292-5065 
中 #1 士中山 Cfl7J33CKP7?7 
中事 ■士 说聯 2繼 
德 HU 士北 «重 {07 丨 30 3 如 9 


廉明 msm 

W 養霣 ±JMU03_? mm «)7 
中 花瞳沙 m 53~ e ⑻ 



英國 金翮時 報精選 
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100 

以前 對體制 it 中指 現 在對美 國人遞 橄欖枝 

JI 磨的 新世界 矛盾 的總和 

魯斯 


財訊 


mmn 

Wnhh Magazim 
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▼金融 l is 向 



逆 勢接收 五十萬 客戶進 一步以 數位 金融擴 大地盤 

星展接 手澳盛 卡友台 灣消金 大躍進 


▼地 產特報 


H 8 仕戶 1 0 0% 同 意新北 市最具 指標都 更案和 諧動工 

開 晟董座 讓永和 大陳住 戶點頭 的本事 


▼透視 大中華 


全 球爆貢 狂歡日 馬雲驚 險過關 

天貓雙 + I 驚人數 字背後 的祕密 


►稅 務情報 


中 國愈追 愈緊海 外藏錢 '東 團作帳 税難逃 

兩岸搶 稅夾殺 台商判 咧等 


廖君雅 


孫蓉萍 


廖君雅 


林文義 


財訊 i 房 


04 民主 跟你 想的不 I 樣！ 


理 性選民 的瘋狂 偏執症 


布萊恩 -卡普 蘭 


▼企 業動態 


聯發 科投資 匯頂五 年賺六 百倍金 雞不斷 生金雞 

蔡明 介稱霸 中國的 
金_ 




林苑卿 


0 _ 




ole d 電視 危機靈 * 轉抱新 歡量 子點電 視 

三 星另闢 新戰場 的實力 與苦衷 

全球 前三大 包袋贩 旗下 威宏回 台掛牌 

神 祕的廣 德集團 終於浮 出水面 

打品牌 、打 水货 打出 I 片江山 

讓席 夢思制 霸台灣 I | 十 年的超 級戰將 

蔡煌 瑯要高 調改 造這家 最 低調的 公司… 

台車 新舵手 力推國 車國造 的盤算 


林苑卿 


段詩潔 


段詩潔 


段詩潔 


H 


P : 


Q M A G . o R G 






台新金 控集團 榮獲多 項大獎 

亞洲銀 行及財 金雜誌 (AB&F) 臺 灣最佳 個人金 融銀行 & 臺灣最 佳信用 卡大獎 

最 佳財富 管理獎 & 最佳客 戶關係 管理獎 
全球 財富管 理最佳 推薦獎 & 亞太 最佳私 人銀行 推薦獎 


亞洲 銀行家 (Asian Banker) 
國 際私人 銀行家 (PBI) 


A 


台 新鎩行 

財應管 理銀行 


MAITMEHE1IT 



_ Retail Banker International 
■ Timetric 

■ 《今 周刊》 財富 管理銀 行評鑑 
_ 《卓越 雜誌》 卓越銀 行評比 


臺灣 最佳私 人銀行 
最佳 亞洲財 富管理 推薦獎 
最 佳財富 管理客 戶體驗 
最 佳理專 團隊獎 
最 佳財富 管理獎 & 最佳 創新獎 
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Wealth 


食 在四方 


178 COBO HOUSE 錐 I 〗 突 王的藝 術美烕 

餐桌上 的_ 71 感藝 術饗宴 


林昭亮 音樂、 美酒 與人生 

180 一名 希拉蕊 支持者 的憂慮 

一夜 之間， 世界 翻了… 


塗翔文 摹讎 

182 六本木 到西門 ⑴ 精釆好 戯連連 

^ 影展 點燃城 市熱情 

精 品櫥窗 


塗翔文 


■瑞燕 


1 88 2016 年愛彼 全系列 新款女 用腕錶 

女 權至上 工 藝典範 


艾瑞克 



投資 雙週報 


▼國 際瞪望 

一 4*, 內憂加 外患朴 « 惠危 機升高 


「閨 密」 扯後 腿韓國 經濟雪 上加霜 


說 之 M 


▼生 技線上 


' spa 「 k 領 單頂尖 團隊治 療遺傳 性視網 膜病變 

基 因療法 試圖解 開上帝 的密碼 


: 辩柠 動 、夏 彌新 


▼名 家看投 H 


川 普與中 國的討 價遺價 
耐心 等待獲 利空間 
川 普也擋 不住的 大趨勢 


▼雙 週話題 
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全球股 市震盪 趁低檔 快挖寶 

低基 期股投 資興奮 點來了 

全球市 場觀望 選股问 歸 基本面 

十 五檔獲 利成長 股逢低 搶血拼 

低基 期優勢 醞釀反 彈契機 

世 芯技術 領先三 大動能 搏翻身 


▼中 港殺市 


產棠 整合 加速適 者生存 

醫 藥新政 出爐中 國藥企 大洗盤 


股市 雷達站 


▼財 經指標 


吳蠢 

? r 恭克 
張達文 


剩志明 


林果契 


劉志明 


高越 


原料® 格 回升新 興市場 經濟轉 熱 

印 度中國 東協概 念列買 股清單 林果契 
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庸俗 的力量 


一 值 得被記 錄的 歷史事 忭 前 ，人們 
必須 懂得謙 卑以 對：如 果缺乏 m 
新 ft 思的 態度 與能力 ..最 終難免 走向悲 
劇的命 運 * 

於是談 論川普 ，並 深思這 樣的結 
來 ，應該 是這 段時 間全球 各地最 重要的 
課題 之一 。雖 然這個 議題 看似和 台灣很 
遠 ，但 也很近 ：也 正由於 是一種 「反全 
球化」 浪潮 的逆 襲 _ 卻 也弔詭 的印證 f 
食 球化的 真 實結果 ，¥ 已從 g ： 面八 方襲 
向 你我卩 

當然 ，選 舉的 結果確 實出乎 意外， 
這也是 為什麼 包括台 、口 '韓 等亞洲 各 
國頜袖 在川普 宣布 當選後 ，於 發出賀 ® 
的同 時 /卻 乂史 無前 例的召 開國家 安全 
# 議 。如此 近乎無 禮的動 作 ，同時 也意 


味费 對即 將到來 的變化 有所警 覺 ！ 

或許 ，這此 1 國家元 首們， 最應該 k 
锊的， 反而是 自己的 問題。 

很多事 情久而 久之就 會變成 一種習 
慣 ，並在 約定 俗成與 既定 形式中 被理所 
當然了 起來。 在政治 領域， 那些習 於制 
定公 共政策 的少數 精英們 ，依 照既 有的 
思維邏 輯做事 ，早 d 合理化 地將自 「 J 利 
益賁 於優 先序位 ，難怪 會被他 們眼中 庸 
俗平凡 的多數 民眾厭 惡， 並用 選票起 itfj 
推 翻了。 

在台灣 ，國 民黨 如是； 在美國 ，布 
希家族 、柯 林頓 家族也 如是； 在英國 ， 
其賞 ，脫+ 脫歐的 公 投議題 ，更是 如出 
i 轍的絕 佳案例 0 

然而 ，直 到現在 ，這 些在 政治 '經 


濟 、學術 及社 會上 具有優 勢地位 的精英 
們 ，還 是依既 有的學 埋思維 ，解 釋當前 
他 們所謂 「 失控」 的局面 ：他們 之中甚 
至有不 少人相 信 ， 只要 進人 統治 的精英 
圈， 川普遲 早也會 用同樣 的邏輯 與論述 
治國； 完 全沒有 JX 省為什 麼那些 占絕大 
多 數並未 參與公 共政 策制定 的社 會大眾 
們， 會對現 有占據 公私權 力重要 職位的 
精 英族群 ，發勖 近乎单 命 的不滿 反 撲 U 
這樣的 反 撲 ，同時 牽引財 經世界 
的 變動： ITI] 這 一期的 《財 訊》 雜誌 ，.就 
以專業 的財經 視角 ，從匯 +、 利韦 、債 
券 、油 金與 股市的 變化 ，為讀 者定位 川 
普時 代的財 經哲學 ，希望 在這個 什麼都 
不確 定的年 代中 ，確 定一套 1 合於 理性 
的 投資新 思維！ © 
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企業導 驪囂鳙 金融綱 

[ 名即 Si 上網 h!tps://necomb + bot.com,tw 
或來電 提昇企 it 競爭力 〖 02)2349456? 
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混 沌則景 


J 1 1 普當 選美國 總統， 彰 顯許多 美國人 覺得自 己在經 濟上被 犧牲了 
要有 效解決 問題， 新 政府必 須考慮 非傳統 方案。 





Joseph H Stigiitz 


美 國哥倫 比亞大 學教授 


諾貝 —經; 齊學 骑得主 • 著有 《笆由 涿骽> ， 
顏麟 作為 《不平 岑的代 f 苗》 
樹訊》 mMTmprojttct s 一 一 受權 
在台 m 獨家刊 ■本文 


\ — 皆驚 人地當 選美國 總統丄 g 顯了 _ 件 事： 太多美 
國 人覺得 H 己在經 濟上被 犧牲了 ，男 性白 人尤其 
如此。 這並非 只是 一種 感受 ，許多 美國 人確賞 是被 犧牲 
f 。 這彰顯 在受害 者的 怒氣 h , 也同樣 淸楚地 呈現 & 數 
據上 。而 如我一 再指出 ，未 能造福 多數人 的經濟 體制是 
失敗的 體制 。那麼 ，當選 總統的 川普應 該怎 f? 

解決不 妒 等先改 寫規 _ 

在最 近一： I 分 之一個 世紀屮 ，美 M 經濟 的遊戲 規則改 
變了 ，變 成造福 頂層 少數人 ，同 時損害 整個 經濟體 ，尤 
其是底 層八 o % 的人 。川普 勝選諷 刺之處 ，在於 正是他 
如. 今頜導 的共和 黨推動 極端的 全球化 ，同 時反對 可以減 
輕全球 化傷 害的政 策框架 。不過 ，歷 史很重 要： 中阈和 
印度如 已融入 全球經 濟體系 。此外 * 因 為科技 進步神 
速 ，全球 製造 業職位 正在減 少。 這意 味著 川普將 無法把 
大量 的高薪 製造業 工作帶 回美國 。他可 以 將某些 先進製 
造業帶 N 美國 ，但 它們無 法提 供很多 職位。 

川普" 右想 認真處 理不平 等問題 ，將 必須再 度 改寫經 
濟 規則， 造福整 個社會 ，而非 只 是 像他那 樣的人 D 

肖要工 作是促 進投資 ，藉 此恢 復強健 的長期 成長。 
具體而 i - ， 川普應 著重 基礎建 設和研 發支出 。美 國經濟 
成就 有賴技 術創新 ，但令 人震 驚的足 ， S 礎研究 支出對 
GDP ( M 內生產 毛額) 的 百分比 如今低 於半 個世紀 
前 。 民間投 ff 也落後 v rfn 改善基 礎建設 將能提 高民 間投 
資 的報酬 。中 小企業 (包括 女性經 營 的中小 企業〕 若能 
在融 資上獲 得更多 支援， 也將能 促進 民問 投資。 課徴碳 
稅將 能一舉 三得 ：排放 一 _ 氧化 碳的成 本增 加將促 使企業 


席 伊 



眾多 頂級飯 店選用 


名 床 




席伊 麗床墊 


席伊 屬歡臑 135 邋年 

邋記得 上次入 住頂級 飯店， 體驗 到的放 鬆好眠 g ? 

何不好 好寵愛 自己， 天天擁 有五星 級^1_ 睡眠* 在 家就像 在渡假 
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週 年慶新 品上市 


新美夢 『荅 里島』 雙 人床墊 
特僳 35 卿元 (f^S) 

再 贈價值 4, 200 元活力 枕豐對 + 
保潔 墊壹件 



週 年靥超 值組合 


買 指定床 墊享特 價後， 

再贈 送高級 床架組 

(床 架市價 68,000^1 52xl9Dcm) 



席伊麗 獨特的 「鈦 合金 美姿感 應薄簧 J 能 自動感 應人髄 重量及 勖作， 相應 調節， 做 出通當 支播； 鈦合金 輕巧堅 韌 ， 
比 一般磧 網譯簧 更堅固 耐用， 長期 被使用 在航太 科技、 离級 珠寶腕 錶上， 席伊羼 首度運 用於床 塾磾簧 系統， 配合多 
項世 界專利 技術， 讓您體 驗頂級 睡眠！ 香港 四季、 澳 鬥永利 酒店、 台 北寒舍 艾美、 曰月 潭曰月 行館、 新加坡 金沙翬 
華 飯店、 澳門威 尼斯人 酒店、 北京盤 古七星 酒店… 等頂級 飯店， 都 是選用 席伊翮 床墊！ 


席伊驪 糲品館 

台北 市承德 路三段 16&1 號 
台北市 大直樂 群三路 73 號 
台北市 長安東 路二段 138 號 
台 北市松 山區光 復北路 171 號 
台北 市仁愛 路一段 45 號 




洽詢 專嫌： 0800~710 ■的 9 
www.sealy com.tw 


新北市 中和區 安平路 63 號 
新北 市板楫 匾文化 路二段 147 號 
新北市 新莊區 中正路 14&19 號 
桃圍市 桃圔區 大興西 路二段 225 號 
桃園市 桃圍區 春曰路 890 號 


歡 慶開幕 優恵中 


新 竹縣竹 北市縣 政二路 283 號 
台中 市文心 路四段 125 號 
台 中 市文心 路二段 560^7 號 
台 南市南 區健康 路二段 18 號 
高雄 市建國 _路555 號 


注意 攀環： 1 .上逋 優_« 过現 _S99 為主， 本 公司保 留修改 和艄止 活勦的 權 利 2 .以 上為形 
3.«» 不褐 併用* 滿* 送仟 與送床 架僅惠 限指定 床塾， 活動 以現 場為準 


商品以 琨壜啻 品為主 








約瑟夫 史迪 格里茲 


vvww'r we&ft^r com.tw 


22 


H 

T 

T 川普 若想認 真處理 不平等 問題， 將必 須再度 改寫經 濟規則 ， 

p 造 福整個 社會， 而 非只是 丨象 他那 樣的人 - 


自 我改造 ，進而 促進經 濟成長 .， 環境將 變 得比較 乾淨； 
稅收 4 支應基 礎建設 所需， 也可用 來縮窄 美阈的 貧富差 
距 。但是 ，因 為川普 否認氣 候變遷 問題， 他不大 可能把 
握碳稅 的機會 (這 可能 導致其 他國 家開始 對製造 方式違 
反全球 氣候變 遷規則 的美 國產品 課徵 關稅 V 

川普也 必須全 面的 改善美 國所 得分配 (在先 進經濟 
體 中屬情 況最惡 劣 的級別 Y 雖然川 普承諾 提高 最低工 
資 ，但他 不大可 能推動 其他關 鏈變畢 ，例 如加強 勞工的 
集體 談判權 ，及 約束企 業最高 層的 薪酬和 經濟金 融化。 

今 年四月 ，歐 巴馬總 統的經 濟顧問 委員 會發 表的簡 
報顯示 ，許多 領域的 市場勢 力比以 前更集 中了。 這意味 
著競 爭減弱 、價 格上升 —— 一 如直接 降薪， 這必將 壓低 
民 眾的實 質所得 d 美國 必須處 理這種 市場勢 力集 中的問 
題， 包括在 最新的 「共 享經 濟」 領域。 

川並 U 也 必須改 革美國 的累退 式稅制 ，因 為該 制度僅 
協 助有錢 人變得 E 富有 ，加劇 貧富小 均 □政 府顯 然該做 
的事情之一，是取消忾+利得和股息的特別待遇0此外 
是 確保企 業納稅 ^ 許可 以為那 些在美 國投資 和創造 
職位的 公司降 低稅率 .同 時針對 不這麼 做 的公司 調高稅 
率 D 但是， 川普本 身足 現行税 制的 I 大受 惠者， 他有關 
改革 稅制以 嘉恵一 般民眾 的 承諾並 不可信 ：共和 黨人的 
稅改總 是主要 造福有 錢人。 

促進 機會平 等方面 * 川普可 能也令 人失望 。政 府必 
須確 保所有 兒童都 能獲 得學前 教 育 ，_ 時增加 對公立 學 
校的 投資 ，美國 d 能避免 成為家 庭 的優勢 與劣勢 代代相 
傳 的新封 建國家 3 但川荇 至今 幾乎完 全未有 表示。 

美 國若想 回 到民 眾共 享繁滎 ，政府 必 須擴大 平價房 
M 和醫 療服務 的供給 ，使民 眾能亨 有 尊嚴安 心養老 ，而 


所有美國人均能享冇符合自身能力和興趣的高等教育機 
會 。川普 是地產 大亨， 他可能 會支持 大型建 屋計書 (多 
數好處 將落人 像他那 樣的房 地產開 發商) ，但他 如果一 一一口 
行一致 ，廢除 「歐 巴馬 健保」 ，數 以百萬 計的美 a 人將 
失去 健保 (川普 選後暗 f 小； 在 健保上 將審慎 _ ftn 行 V 

新遊戲 規則足 福是禍 ？ 

許多人 因為數 十年來 遭忽視 而深感 不滿， 他們的 
問題將無法快速解決 。 要有^^解決問題 ， 政府必須考 
慮非傳 統方案 (但共 和黨的 企業利 益集圑 个大 可能支 
持 Y 例如政 府可容 許個人 投入更 多資金 到他們 的社會 
保險帳 戶中， 藉此增 強退休 保障。 S 從雷 根總 統開始 
掏空中 產階層 ，並 將經濟 成長的 好處導 向社會 頂層， 
美國 社會匕 大為改 變-但 政策和 制度未 能跟上 。從女 
性 在勞動 力的灼 色 、網 路興起 到文化 多樣性 y 增丄一 
十一世 紀與八 o 年代的 美國有 根本的 差異。 

如 果川普 真想 幫助那 些被犧 牲的人 ，他必 須超越 
以往的 意識形 態鬥爭 。本 文提出 的方 案並非 只有 經濟 
意義： 甘； 宗 e 是促成 一個充 滿活力 、開放 和公 正的社 
會， H 踐美 國人最 珍視的 價值觀 '个過 ，我的 倡議雖 
然在某 些方 ® 符合川 普的競 選承諾 ，但 ■/£ 許 多方 面與 
川普矢 言要做 的事恰 恰相反 。 

我那 非常混 濁的 水晶球 告訴我 ，遊 戲規則 將會改 
變 * 但小 是為 / 糾正雷 根革命 的大錯 (雷 根革 命是美 
國近 數丨年 可悲道 路上的 里程碑 ，多數 美國人 的利益 
自 此開始 慘遭 犧牲 Y 新遊戲 規則 料將雪 上加霜 ，使更 
多人 無法實 現美 國夢。 © 

(許瑞 宋譯) 


Mag . o R G 



地領袖 菁 英會議 




2016,10.01-2017,03.31 

會議專 案獨享 品酒課 程優惠 價每位 NT$1,200+10% 

及 SPA 全 系列療 折優惠 1 一一 


泊三食 ■ 12 位以 上適用 


12 位以 上適用 


平日 NT$7,600+10% / 每位 


1 岸日 會議時 段上午 08:0(M2:00 或下午 1 3:00-1 7:00 。 住 房假曰 NT$8, 600+1 0% / 每位 

2, 會議精 選某點 一次。 


3, 午餐 若調整 為晚餐 每位篇 加收 NT$300+io% • 單 人平曰 NT$1 2,500+1 0% / 每位 

全 日會議 NT$2,000 + 10%7^ 馬 I 舶 NT$13 f 500 + 10% / 每位 


1 .全日 會 議時段 08:00-1 7:00 。 


■奇岩 客房兩 天一夜 住宿， 活 力早餐 (1 人 1 客) 


2 .會 議精 選茶點 上午、 下午 時段各 一次。 


•兽 歡應 午間套 餐或奇 岩一號 中式桌 菜一次 (每位 NTS880+10%) a 


• 喜歡應 午間套 餐或奇 岩一號 中式桌 菜一次 (每位 MT$M0+10%) 篇 
• 當日可 享大眾 風呂平 日 優惠價 NT$800/ 位 (限 單次 進出) 及 90 分鐘 
獨立湯 屋平日 優惠價 NTS1,600(_A_ 室）。 


•專 歡應晚 簡套餐 或奇岩 一Sft 中式桌 菜一次 (每位 NT$1 ,380+10%) 。 
•全 日會 議時段 08:00«17:00 或第一 天下午 13:00-17:00 以及 第二天 
上午 08:001 2:00 ， 兩天 需為同 一場地 使用。 

• 會議精 選茶黏 上午、 下 午時段 各一次 - 


注 意事項 

X 房客 免费使 用酒店 設施： 大眾風 S 、 健 身房、 水療 SPA 區及 戶外游 泳池。 

兴 如會 議逾畤 需經鈑 店同意 * 方 可加價 延長使 用貧議 塥地。 

X 此專 案無法 與其他 優惠合 併使用 * 本 飯店保 有爱曼 修改、 暫停終 止之檷 利 • 
采 飯店提 供定點 定時接 駁車服 # 及免 費停車 (軍位 有限） • 

兴 特 殊節日 不適用 此專案 (平 假日、 _ 節日定 義請以 官網公 吿為主 ） U 


0 大 地酒店 

I he Gaia Hotel 


TAIiMl 


台北市 北投區 奇岩路 1 號 

www.thegaiehotel.com 
101:02-5551-8888 轉 業務部 
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提高附 加價值 


才能 終結 1 ■苦 勞經 濟」! 


面 對勞資 爭議， 長遠 來看， 提升產 業附加 價值， 才能擺 脫苦勞 經濟; 
短期 來說， 讓大 家都實 質週休 二日， 是解 決勞資 爭議的 良方。 
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《財 訊》 雙: 




1 Q 5 Q 年 生於台 M 蘚栋 
政 治大學 m 亞所 碩士 
辦 信傅媒 菜事長 
€ 老謝者 m 界》 節目 主持人 


n r : 英文 總統上 任半年 ，她 在官 邸接受 《蘋果 y 

報》 專訪 ，對於 近期勞 資爭議 的話題 做出回 
應 。她說 ，她 沒有 背棄勞 T , 對 民進常 萊說， 這是有 
史以來 最痛苦 的事情 ，蔡 總統以 「石 磨心」 來 形容執 
政團隊 左右為 難 的困局 。 

台灣 的勞資 爭議不 是今火 d 發生， 但今年 是民眾 
最闲惑 的一年 ，冈為 《勞 基法》 審議尚 未通過 ，勞工 
多了七 天假， 從九月 二十八 H 、 十月二 十五日 、十月 
三 h 一日 、到 十一月 十二曰 ，這還 包 括例假 日的補 
假 ，勞 T 可以選 擇往前 一天或 往後一 天補假 ，還 有勞 
T 休假' 公務員 不休假 ，造 成全國 上班日 秩序 大亂。 

把 H X 當資產 打破 勞、 資界線 

一 個_ 家放 假突然 多出了 好幾 個版本 ，不 但企業 
界感到 闲擾， 一般民 眾也頗 有微詞 g 為了 讓新版 《勞 
基法》 趕快 通過 ，立 法院爆 發強大 的論戰 ，執 政黨支 
持 「週 休二 日」，_除 七天國 定假円 ，加上 勞工 持休假 
修法； 國民黨 '時 代力 S 及親 民黨等 在野黨 ，都 支持 
實質的 週休二 例。 

而勞團 m 採取最 激烈的 「持辋 懸掛上 = I1J 」 方式， 
裘達 工人 的休假 權益命 懸一線 ，有 些勞團 成員甚 至揚 
言要絕 食到死 ！勞資 爭 議本來 是個公 共議題 ，但 大家 
都不 願平心 靜氣把 道理講 清楚 ，甚至 揚言要 .用 性命來 
拚搏， 難怪蔡 總統會 說這是 史上 最 痛苦的 事情。 

蔡總 統現在 是台 灣掌握 最大權 力的人 ，她 必須在 
兩邊拉 鋸中做 出決定 ，來 解決這 個爭議 問題。 我覺得 
愈單 純愈好 ，也 就是全 _ 皆週休 二日， 大家放 假都相 
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元 大金控 


借貸 元 大最快 


®E3i 

鑌試算 二小 時撥款 三步 線胃# I 


2016/10/01-2016/12/3X 


^ vQP ^ 每 月電子 腫 「 曰平 均借貸 餘額」 

每遠應 元 (含) 可釀得 200 元禮券 


S^4B 


【月 月抽 iPhone7】 

不限用 途款項 借貸戶 
每月 1 ■日 平均借 貸餘額 

每達 100 萬元 (含） 
可獲得 一次抽 獎襪會 


活 動網站 


105|40 

i&i 

®S4 

元大 萬事遇 APP 


下載 【元大 萬事通 APP】 立即 借貸通 生活 好輕鬆 


【月 月送 禮券】 

不限用 途款項 借貸戶 
活 動前末 曾款項 借貸者 


※手 機圈 示僅供 參考* 本活動 鮮情及 相颺訊 息曾 以活動 網站公 告為主 ■ 元大證 券保留 變更之 權利 ※ M {无 欠 … friend 回 

元 大證券 （股> 公司- 台北市 中山區 南京東 路三段 225 號 13 、 14 樓 （02)2718-5886 ■ 105 年 金管證 總字第 001 4 號 yUantCLCOm.tW 



元 大證有 sS^SPMs 
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在 矽谷， 我 看到員 工對公 司的尊 榮感， 従特 斯拉、 谷歌員 工展現 的自信 與希望 

幾乎 W ■定 這是 一家 能永續 發展的 好公司 


同， 公務員 與勞工 都相同 ，勞丄 吋 以比 公務員 多出五 
一勞 動節一 天假； 如果 這次勞 H 多出 七人假 ，公 務人 
員是 不是也 4 以 站出來 ，主 張公務 員多七 天假： 如果 
大家 都希望 多休假 ，那 麼最慘 的是週 休七人 假 ，大家 
都不 要工作 ，每 天都有 錢祀 最好 。 常然 這是最 極端的 
例子。 

其次 是多一 點彈性 '少 I 點僵固 A 二例」 是有殺 
傷力的 ，假 如強制 規定每 週兩個 例假円 ，未來 遇到週 
六、 y ， 全台灣 吋 能像 個空城 ，所有 商業活 動可 能停 
擺； _ 時希 望多加 班增加 收入的 窮人， 吋 能連 翻身的 
機 會也被 剝奪。 

第 三是討 論勞資 爭議的 問題必 須要有 未來性 。也 
就是說 ，未 來全 M 界可能 是新經 濟當 m , 這次 我到美 
國加 州矽 谷參訪 最大的 心 得是： 資 方把員 丄 當資 產， 
員 T 配 了股票 ，也 是資方 一員 ，勞 界 線逐漸 打破， 
勞 資爭議 已不再 那麼尖 銳對立 U 

/£ 矽谷 / 很多 公司 一踏入 門廳 ，就 像是家 裡的大 
客廳 ，備 有茶水 、咖啡 、飲料 、餐點 ，甚 至餐廳 就在 
辦 公室劳 邊 ，員 X 可以 S 己沖泡 咖啡、 吃點心 ，餓了 
可 以隨時 到餐廳 用餐： 我發現 獲利好 的企 業-員 工福 
利也相 對好。 

人 人樂在 X 作就 能削 造高成 M 

這 ■个 ¥■ 是坐 在辦公 室的白 領如此 ，我看 到特斯 
拉 (Tesla) 生 產線上 的裝配 丄人， 自由度 也很高 ，他 
們可以 開著 高分貝 的重金 屬音樂 ，邊 舞動著 身 體邊丄 
作； 如果 肚子餓 了-餐 廳就 在廠區 裡 迈種把 員丄當 


資 產 ， _小只 是生產 裝配線 上的小 螺絲釘 ，甚至 沒有所 
謂 「爆 肝」 的 T 作 ，這是 台餺 產業 先驅必 須省思 的新 
潮流 。再 者是樂 在工作 。在 台灣很 多人到 了職場 ，只 
是為 /混 _ n 飯吃 ，上班 只 是交代 ，應 付上級 交付的 
排程 .，但 是 在美國 的新經 濟公司 ，上班 是 快樂的 。我 
在 Airbrib 看到有 M T 帶 著小狗 來上班 ，他 們可 斜躺在 
沙發上 討論各 式創意 ，工作 形成創 造成長 的原動 力 。 

另外， 在矽谷 ，我還 看到員 丄對公 司的尊 榮感， 
用 英語來 形容是 P 3 ud 。 在台腾 葙很 多血汗 老闆 ，我常 
看到員 工在罵 老闆； 但 是從特 斯拉二 ☆歌 (Google) 
員工展 現出來 的自倍 ，以及 未来充 滿希嗔 的 眼祌， 幾 
乎就可 以認定 這是： 家能永 續發 展的好 公司。 

在 這次勞 資爭 議中， 台灣要 掙脫 傳統的 「苦 勞經 
濟 > 最關 鍵的是 <止 業要逐 漸轉型 ，創造 出更高 的附加 
價值 ，未 來勞寶 爭議才 有改善 的一大 ： 其中有 一個很 
簡單 的指標 ，就 是企業 的毛 利率。 

我們先 看美國 ril 值前 十大企 業， 像是市 值 最大的 
蘋果公 司 * 每股 稅後純 益 ( E p S) 八 . !: 八美 一 + 儿， 
本益比 (P / E) 一三 ，一倍 ，毛利 率三九 . o 八 
% ， 股 東權益 報酬率 ( R OE ) 三六 . 七 ％ i z 牛 
崛 起最快 的 亞馬遜 ，毛利 率三四 . 六 ％ ，本益 比高 
達三 五一 . 五 二倍； 臉書毛 利率 達八五 _ 五五％; 微 
軟毛利 率六 o . 八七 ％ ; 甲骨 文是八 O ■ o 九 % ; 
號 稱是軟 體業終 結者的 Salesforce 毛利 率七四 .七一 _ 
% ; 數 位串流 的網飛 (Netmx) 毛利率 高達九 五 _ 四 
一 ％ ; 荇歌 毛利率 也有六 | •八一 ％; 線上訂 票系統 
的 pricelinebcm 毛利率 九五 .四一 ％， 股價高 達一五 
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f 階經 營管理 (EMB^Ql 經 營管理 (MBj 

匯財 務金融 (MFB)I 公 共政策 (MPM)M 


科管 院在職 專班聯 


合 招生中 


鎇 魄描仝 105,12.16( 五卜 105.12.26(—) 


曰程僅 供參考 ， 詳細資 訊講以 106 學年 度招生 簡章公 告為準 



招生說 fl 月會 105,12.10( 六 )14:00 清 華大學 台積館 孫運璿 演講廳 






招 生網站 http :// emba , nthu . ediLtw / 


M 


財 務金融 / 公 共政策 
台北 場招生 說明會 
時間： 105.12.11( 日） 13:00 
地點： 孫 運璿科 技人文 紀念館 
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長期而 


企業要 拉高毛 利率， 把 員工當 賣產， 讓 員工樂 在工作 
以 公 司為榮 ，這 才是 永續發 展的寬 闊大道 


四 o 美元 (約四 •九萬 元台 幣〕； 而我 們熟悉 的星巴 
克 毛利率 也達六 o . o 七 ％ ， 因為毛 利率高 ，像 星巴 
克這 種咖啡 連鎮店 ，也 可把本 益 比反映 到二八 .四五 
倍。 

反之 ，對 照台灣 的代工 產業， 這些年 一直在 「毛 
二： 到四」 的疑慮 ，甚 至有 人說 「一小 做 ，二 不休」 ，也 
就是 毛利率 低到 一或二 ％ ， 台 灣代工 業一茛 停 留在低 
利 率的邊 綠掙扎 。為 了拉高 毛利 率：必 須從勞 T 身上 
擠懕 .，有 的則不 斷尋找 更廉價 的生產 - S 地 「逐 水草而 
居 , 像 現在的 南向進 政策就 是一個 例子。 

轉喂 拉高 毛利 率永 續發 M 王 m 

美_ 的新經 濟企業 頂著六 o 、 七 o % 毛利率 ，甚 
至有八 0、 九 o % , 這 些企業 可以川 盈 利不斷 改善員 
丄 福利。 很多公 同的內 部餐廳 把所有 好東四 都擺出 
來 ，拫 本不怕 被員丄 吃垮； 甚至葙 的 公司闢 建健身 
房 、游 泳池， 企業朽 很好的 工 作環境 ，員 H 即使 下了 
班， 也想多 留在辦 公室。 

川 普當選 美國總 統 ，揚 言要讓 美國企 業把生 產基 
地 移回美 國。 這是 ■個 ffi 想 ，稅 負會是 誘因 ，但 美國 
企業是 否甘心 拉低毛 利率、 把工廠 搬回美 函？ 這是可 
以討論 的題目 。例如 ，蘋果 毛利率 - I 九 . 0八％ ，但 
幫蘋果 代工的 鴻海第 一 _ 季毛 利率六 .五五 ％ 和碩只 
有六 .四 一 ％ ， 這兩 家台 灣一線 代工廠 毛利 率只有 
六至七 % 之 間-蘋 果會小 會看上 這個低 毛利的 組裝行 
業- 仍然是 問號。 

台灣一 線電子 代工廠 長年以 來毛利 率都不 高-像 


代丄 筆電 的仁寶 只有四 二二五 ％ ， 廣達五 二一六 ％， 
英 業達五 •七二 ％ ， 緯創 H •三二 ％ ; 也就是 說筆電 
代工業 者毛利 率大約 五％左 右， 手機代 H 業者 毛利率 
約六 ％ ， 台腾企 業未來 必須以 提升毛 利率為 己 仟。 

今 年以來 ，最 受外资 青 睞的台 灣企業 是台積 電與 
大立光 d 台積 電前： 一| 季 毛利率 拉高 到四九 二一二 % ， 
相較於 聯電只 fl l 九 .七三 ％ , 這 兩大晶 _ 代 T 廠差 
距 就拉出 來了； 相 對鏡頭 模組的 大立光 更驚人 ，毛 
利率高 達六五 二二七 ％, 相 較於今 _光 第二 季只有 _ 
o •八二 % ,， 機殼 大廠可 成毛 利率四 o .六 ： % ， 對 
照鎧勝 只有一 八‘二 ％ * 鴻準 只有一 _? 九四 ％ ， 可 
成常 然會勝 出； 由 此可見 ，高 毛利率 的企業 永保 領先 „ 

這 次到矽 谷還參 訪了台 達電， 這家 以傳統 電源供 
應器切 入綠能 的大廠 ，毛 利率逐 季提升 ，今年 前三季 
寫 下二七 •九三 ％ 的新 高紀錄 ，因此 ，台 達電 可以緩 
步往前 行。 毛利率 代表了 企業的 附加價 值* 毛利率 如 
果一茛 走低， 通常是 警訊； 像聯發 科近五 季毛利 率從 
四五 •九一 ％ 跌到； 1_ 五 .二三 % , 股 價就大 受影 響了。 

4 U 灣 [ M 對勞資 爭議問 題讓蔡 總統傷 透腦筋 ，長遠 
來看 ，提升 台灣產 業的附 加價值 ，台灣 才能擺 脫苦勞 
經濟： •短期 來說， 讓生活 在寶島 上的每 一個人 可以享 
受完 整週休 二曰的 生活 ，不 論是勞 工或 公務員 ，大家 
休 假一致 ，把例 字拿掉 ，變 成實 質的 I 一 休 ，休 假單純 
化， 這是短 期解決 勞資爭 議的焦 點 所在。 

M 期 rfn ' 言 ，企業 要拉高 毛利率 -把員 工常資 產 ， 
讓員 T 樂 在工作 ，以公 司為榮 ，這 才是台 灣永 續發展 
的寬闊 大道。 ® 
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步 入日本 後塵？ 


褪色 的經濟 成長、 停滯 的薪資 漲幅， 以及偏 低的物 價增長 ， 
台灣經 濟是否 已步入 日本的 後塵， 進入 了所謂 「失 落的年 代」？ 



立 法委員 


金晉 曾芏委 
財政 部政次 
兼任台 M 金控董 事長 
合 作金庫 總經理 


3 本在 一九九 o 年代 以前曾 經輝煌 ，當時 ，「日 本 
製造」 是品質 的保證 ，部分 H 本品 牌行銷 全球， 
日本 企業 在海外 更是攻 城略地 ，八 九年三 菱集團 買下紐 
約地標 逢兄斐 勒屮 心五一 ％ 的股權 ，堪稱 為攀上 海外投 
* ; 顛 峰的代 表之作 。 當時 的日本 儼然是 新崛起 的円不 落 
帝國 。不 過-八 o 年代由 資產 泡沫撐 起的榮 ft 注定. 要成 
為 夢幻泡 影； 九 0年 * 在 日經 指數 與房地 產價格 _ 夕 
崩盤 之後， H 本就 此陷 入第一 個失落 的十年 (The Lost 
Decade ) 。 

如人「，二十多個年頭過去了，日+經濟仍尚未完全 
擺 脫低迷 的景況 。據 日本内 閣府資 料顯示 ，九 O 年至一 _ 
o 一五年 的這段 期間， R 本實質 G D P (國內 生產毛 
額) 從 四二四 .五兆 H 圓增 加到五 二八. 九兆日 「 
十 五年間 僅成長 二四. 六％ ，折算 成複合 年成畏 率 ，每 
年經濟 成長率 只有約 o _ 九％ 左右， 還不到 I % 。 

If 本失 落現 象多在 台 C 翻版 

進 一步觀 察購買 力 f - 價 ( p p P ) 調整後 的人均 G 
D P ， 則日本 失落的 證據更 讓人難 以忽視 。根攄 W 際貨 
幣基金 ( I M F ) 的 world Economic outigk 資料庫 - 
九一年 日本 的人均 GDP 是美 國的 八三％ ，一五 年此一 
數字大 幅下降 到六八 ％ .， 九 O 年代 的多數 時間， 日本均 
位居七 大工業 S ( G 7) 中 二富裕 的國家 ，如今 •以 
p p P 調 整後的 人均 GD P 來看， n 本在 G I 的排名 
瀹為 倒數第 二 * 僅 臝過義 大利。 

不僅經 濟成長 乏力， H 本還 __ 臨了通 貨緊縮 
( deflat —〕 的問題 。以 GDP 價格平 減指數 (GDP 
deflator ) 來觀 察經濟 體系内 所有 商品 與服 務的 價格， 


曾銘宗 專攔 
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H 

T 

r 當 前台灣 經濟最 大的問 題是對 經濟前 景缺乏 信心， 使 得企業 投資支 出縮手 。 

此時， 財 政政策 應該發 揮積極 作用， 一 起承擔 提振經 濟成長 的重責 大任。 


九 o 年至 I 五 年間， R 本 GDP 價 格平減 指數下 跌了一 
o * 九 ％ 。 至於消 費者物 價指數 ( CP I ) 雖有 上揚， 
但二十 五 年間 也僅增 加九 .六 % , 折算 .為 fa 年 成長率 
不到？ 四 % 。 

將 場景移 至台灣 。我國 在 九 o 年也歷 經了股 價崩跌 
的情況 ，台 S 加 權股價 指數從 一萬二 千多 點一路 下跌至 
一 _ 千五百 點左右 *所 幸實 體經濟 當時並 末 如曰本 那樣從 
此一蹶 不振： 相反的 ，九 o 年至 o 七年間 -台腾 的經濟 
成長率 多數時 間 仍達五 ％ 以上 ( 除了 九八年 因本 上金融 
風暴 ' o I 年因 科技泡 沫破滅 、以及 o 二 ^ + e;sa r s 
肆虐 ，致 經濟成 長率分 別為四 ■ 一 _ 一 ％、 負一丄 一六 
% 、 四 ， 一 二 ％ 之外 V 然而， o 八年金 融海嘯 席捲全 
球後 ，台 « 經濟 卻開始 出現$ 化的 現象， 每年經 濟成 
長率均 在四 % 以下 (除一 o 年因 前：年 基期較 低出現 一 
o •六三 % 的成 M 之外 Y L : 五年的 經濟成 長率更 掉到 
O ‘ 六五％ ， 而且丄 /\ 年多 數機構 預測 GDP 僅 可成長 
一 ％ 左右。 

可以說 ，台 灣實 (質 GDP 的擴 增速度 ，呈現 「未老 
先袞」 A 未富 先袞」 的情況 。進一 步觀察 以美冗 表示的 
人均 G D P , | 五年為 r 萬 二二九 四美元 ，遠低 於美國 
的五萬 五 八三六 美元 及新加 坡的 五萬一 ：八八 八美元 ，甚 
至較南 韓 的二萬 七二一 二美元 還低了 四九二 七美元 。不 
過由 於台 灣的物 價較低 ，在 調整物 價與 pi ^ f 因素後 ，以 
購買 力平價 ( p p P ) 計算的 人均 G D P ， 與美阈 、南 
韓相較 ，九 o 年時 4 口灣 是美國 的四二 % ' 南韓 的一三 n ■ 
% , 一 五年則 為美國 的八三 ％ ，南韓 的： 二八 ％ 。 

此外， R 本經濟 失落的 重要特 徵之一 是薪咨 (停滯 ， 
台灣 也出现 同 樣的 情形 。利用 行政院 主計總 處的 統計數 

MAG.ORG 


一子 計算 可知 ，一 五年 非農 就業 人口每 個月實 質薪資 為四 
萬 六七八 l _ 7 Q t 較十五 年前僅 增加 o .四 ％ * 幾 T - 毫無 
成長； 其中服 務業實 質薪责 更是 倒退二 .三 ％。 至於台 
灣是否 出 現通貨 緊縮的 現象？ 去 年台灣 消 費者物 價指數 
年增率 為負 o . n : 一 ％ ， 係 O 九年 以來物 價萏度 下滑； 
主計 總處預 估今年 CPI 僅小幅 上揚一 . 一 ％ 左右， 明 
年 更預估 H 上升 o •七八 ％ 。 我國今 、明兩 年物 價雖未 
進一步 下跌， 但以主 要先進 國家設 定通膨 率二 % 的標準 
觀之 ，已 有偏低 現象。 

疏遠南 經贸無 助台湾 經濟 

褪色 的經濟 成長、 停滯的 薪資漲 幅 ，以及 偏低的 物 
價增長 ，讓 人不禁 聯想， 台 i « 經濟是 否已 步入円 本的後 
塵 ，進入 了所謂 「失 落的年 代」？ 特 別是台 餺獨 有的兩 
岸與 政治等 問題， 恐怕會 讓經濟 失落的 情況 雪上加 9 相。 
根攄經 濟學者 Tinbergen 的國 際貿易 ( J [ 力模型 ( gravity 
mQdel ) ， 兩 地間的 貿易量 ，與 其相距 的地理 位 g 成反 
比 、而 與經 濟規模 成正比 二右 因意識 形態與 政治 - fr 場， 
刻 意疏遠 40* 與大陸 間的經 貿往來 關係 * 無異於 對抗自 
然定律 ，不僅 無助於 經 濟發展 ，也 非全民 之福。 

面對常前經濟吋能少入円本失落的後塵，40灣該如 
何 因應？ 賞 1 口灣 經濟 最大的 問題是 對經濟 前景 缺乏信 
心 ，使得 企業投 資縮手 ，對資 金的需 f 限 ，致 貨幣政 
策難 以發萍 效果 。此時 ，財 政政策 應該發 揮積極 作用， 
一起承 擔提 振經 濟成長 的重仟 。另外 ，在 產業政 策方 
面 ，政府 應把台 鹰帶 往正確 的方向 ，「鼓 勵南向 」 不等 
於 「停止 西進」 ，「扶 植 S 產業」 也 不等於 「忽 視現有 
產業 * 才 能避免 台灣走 進 日本式 的失落 年代。 © 
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經 營模式 


如何漂 亮轉身 


達芙妮 集圑擺 脫代工 角色， 自 創品牌 生產， 

銷 售攄點 甚至擴 及海外 1 三面 向看他 們如何 成功轉 換經營 模式。 


f 




政治 大學企 業管理 學系特 聘教授 


美國密 m 根大 學企管 m 士 
具 m 任 多 家公 g 獨立齑 亊 經驗 


製造 、設 計及品 牌三 類活 動加 
以組合 ，就 是以代 X 業務 起家 
的業者 所習 稱的 - 種經 營模式 ：◦ 
E M ( 委託代 ^)、 ODM ( $ 託設 
計) 及 OBM (自 有品 牌生產 v o 
前 討論最 多的足 轉換成 OB M 模式 
時的 挑戰， 喬山健 康科技 和達芙 妮 
集 團的成 M 歷 程 就足 成功 的例子 D 
經營模 式的 轉換 涉及三 個議題 ， 吋 
以達芙 妮集 團的 經驗來 說明。 

第一個 議題是 何 以決定 要轉換 
經營 模式， 大致理 山有五 .. 遇到經 
營 上的問 題 .，危 機意識 使然； 掌握 
」巾 場機 會 ； 已培養 出 擴大事 業規模 
的能 力； 經營 者的企 圖心。 如達芙 
妮 為了填 補代工 淡季的 產能和 解決 
庫存 皮料的 問題， 因而在 大 陸自創 
品牌 ，這與 一般代 T 廠因遇 到客戶 
抽罕 ■_ 自 創品牌 的動機 不同。 

第二 個議 題是如 何轉換 經營模 
式， 這 涉及四 件事： 

一' 做哪些 事：經 營模式 _ 轉 
，就 表示企 業要從 事一些 新的活 
，如 轉至 OB M 時， 達芙 妮須對 
品牌 名稱' 產品設 計 、市場 區隔和 
定位 、通路 、價 格及促 銷等活 動有 
所 決定。 

一 T 如何 做：就 所 將進行 的新 


活動 ，須決 定做的 方式， 如轉至 o 
B M 時達 芙妮須 有品牌 ，此 時可以 
自創 (如 新創 達芙妮 和鞋 ll r M 
購 (如 成為擁 有多 個品牌 的 愛意鞋 
業的最 大股柬 } 及策 略聯盟 (如代 
理 Adidas 之三葉 草品牌 } 一1_ 種方 
式取得 D 

三、 時程和 速度 -就前 述新活 
動屮 ，須 決定優 先順 序和時 程-如 
轉至 OB M 時 ，達 芙妮 是透 過批發 
通路 先試賣 ，然 後登記 品牌 名稱， 
冉 從事各 項促銷 活動 ，至於 掌握流 
行趨 勢和色 系則是 後續 重點。 

四 、 管理 之挑戰 ：在 經 營模式 
轉換的 過程屮 ，須因 應多項 挑戰和 
問題， 如在初 入市埸 時 ，由 於達芙 
妮品 牌知名 度不高 ，在 百貨 公司的 
設點專 櫃多在 不易 A 起客戶 注意的 
邊綠 地帶， 同時因 批發商 隨 意打折 
促銷和 訂貨 後毀約 ，浩 成市 場價格 
混亂和 存貨過 多的問 題-因 此後來 
達芙 妮集 團決定 自建 零售 通路。 

第三 個議題 是如何 管理雨 個並 
存的 經營模 式， 這意 味著在 模式間 
資源 之調配 和管埋 隨之而 來的衝 
突 ，如 在自創 品牌後 ，有的 企業將 
組織切 割以 避免客 戶 疑慮， 而達芙 
妮是巨 幅減少 代丄業 務比率 D © 
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海入 主夏普 後的第 

C I 個雙十 I T 郭台 
銘瞄準 商機展 現霸氣 ，在 
中國推 出夏普 電視買 I 台 
七 十吋電 視就送 
吋電視 的優惠 措施 ，售債 
只 要人民 幣 I 萬三 九九九 
元 (約 合新 台幣六 萬六千 
元 Y 成 功售出 上萬台 七十吋 
電視。 

只不 過就在 郭台銘 努力拚 
夏 普業績 的時候 ，日本 後方的 
夏普 人才還 在持纜 流失中 ，且 
大 半都轉 到日本 電產會 長兼社 
長 永守重 信手下 。這家 全球最 
大的 微型馬 達廠商 ，日前 發布 
一六 年上 半年度 (四到 九月) 
財報時 ，永 守重 信還公 開説， 
「有如 此亮眼 的成績 ，要 特別 
感謝夏 普前 員工 的活躍 」 。 

日本電 產今年 業績不 壞，. 
營業利 益比去 年同期 增加近 
一六 % ， 估計全 年也會 增加一 
四 ，七 ％- 達到 I 三五 o 億 
日圓 (約 合新 台幣四 o 四億 
元 V 創歷史 新高。 

永守重 信尤其 感謝 I 年前 
開 始為公 司擬訂 「智慧 工廠戰 
略」 的 片山幹 雄， 一 四年 九月 


投效 日本電 產的他 ，曾 擔任夏 
普會長 ■.現 為日 本電產 的副會 
長兼 技術長 1 看 得出來 極受重 
用。 

鴻 夏戀談 了四年 1 其間人 
心鬆 動。 cm 體報導 ，轉到 
日本 電產的 員工竟 然超過 I 百 
人 。除了 片山幹 雄外， 另有曾 
任夏 普社長 的大西 澈夫 、常務 
執行 董事廣 部俊彥 、執 行董事 
毛 利雅之 等人。 

之 1 松下 ( Panasonic) 等 
公 司陷入 困境時 ，日本 電產也 
曾 趁機廣 納人才 。該 公司輦 | 事 
成員不 乏大企 身' 包括日 
產汽車 、日立 製作所 '三 井住 
友銀 行等高 lr ; 如此文 化與鴻 
海大舉 併購後 ，吸 納各 方人才 
的作 法如出 I 轍 1 難怪永 守重 
信會有 「日 本郭 台銘」 之稱。 

(孫 蓉萍) 
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立院黨 團總 召集 人柯建 銘又跟 
時 代力逼 槓上. 因為沒 依照其 
要 求就不 願在黨 團協商 上簽字 
的時 代力量 ，被 柯建銘 痛批為 
「時代媽 ® 」。 

《勞 動基 準法》 修 正案， 
讓民 進黨和 時代力 蓮 幾乎決 
裂 ，首 衝的 就是負 責處理 
的總 f 建銘， 加上柯 與時代 
力 量從立 委選舉 以來的 恩怨， 
更 讓雙方 在法案 交鋒時 ，戰火 
更旺。 

十 一 月初 ，為了 議事程 
序 ，柯建 銘和立 法院前 院長王 



取自 youTubel 面 


執-黃 國昌卻 衝入以 「抓姦 
式」 録影後 貼上網 ，向 郷民 
控 「王柯 體制」 復辟； 之後， 
老 柯的選 舉對手 ^ 力立委 
提 名人邱 顯智- 也以法 界人士 
名 義向政 院踢館 ，炮 a l 例 I 
休 。時 力和老 柯積怨 太深， 但 
先前兩 方並非 沒試圖 和解。 今 
年 大選後 ，在 老柯邀 請下， 邱 
顯智曾 到柯辦 聊天致 意； 日 
前 -以邱 顯智為 主角的 紀錄片 
《進撃 之路》 上映 ，邱 還頗有 
禮數 的送了 請帖給 老柯 -柯也 
送花 祝賀。 

只是 柯和 時力的 問題， 關 
鏈在 黨主席 黃國曰 曰-黃 國昌對 
老 柯長期 以來的 「密室 協商」 
印 象太深 ，是他 「改革 國會」 
的 障礙之 I ， 這 個想法 沒變- 
老 柯送再 多花也 沒用。 

隨著 民進黨 與時代 力量在 
法案、 議事上 的摩檫 愈來愈 
多 ，二 o I 八年 的縣市 議員選 
舉矛盾 浮現- 首當其 衝的總 召 
柯建銘 ，應 該還 會繼續 與他口 
中的 「媽 寶」 糾纒 。 

(高立 南) 




電最大 個人股 東王克 
® ^楨， 日前因 病去世 。近 
年頗受 肝病之 苦的他 ，還 歷經 
兩次換 肝手術 ，甚至 赴美就 
醫， 雖然曾 經好轉 ，但 仍不敵 
病魔 ，撒 手人寰 。所幸 ，他的 
龐大事 業早已 交棒兒 子王大 
鑫， 後事早 有安排 ，因此 ，人 
生也算 功德圚 滿。 

在早 年市場 仍聚焦 金融、 
傳 產之際 ，嗅覺 敏感的 王克楨 
就看中 聯電 。從 I 九八 五年聯 
電 掛牌第 I 天開 始買進 1 I 
路 由個人 股東變 成董事 、監察 
人 ，長期 投資聯 電攄傳 就讓他 
累積了 數百億 元身價 = 

王克 楨二十 二歲還 在念書 
時 ，就到 大信證 券打工 ，後來 
大 信證券 因為當 年四大 天王中 
的 雷伯龍 違約交 割遭到 停業， 
王 克楨等 人帶著 I 票營 業員， 
重新 創立環 球證券 •，九 三年王 
克 楨在委 託書大 王張永 祥的介 
紹下 ，結 識了聯 電董事 長曹興 
誠 ，並以 個人身 分受邀 擔任聯 
電董事 。當時 ，他 還擔 任多家 
上市公 司董事 ，包括 P V C 大 
廠華夏 塑膠的 董軍。 

這 位神祕 大 金主始 終保持 


低調 ，除 了出席 聯電董 事會之 
外 ，鮮 少在公 開場合 露面； .然 
而 即使如 此低調 -但業 內人士 
都知道 他的雄 厚實力 。例 如， 
在 去年日 月光張 虔生發 動併購 
矽品時 ，兩 方人 馬不約 而同的 
都找 上王克 楨尋东 金援 ，可見 
其 旌厚責 力。 


王克 楨在兩 岸還有 房地產 
及多 項事業 ，像 是士林 官邸重 
劃 區內三 千多坪 最具代 表性的 
豪宅案 ，就 是被 他和 股市金 
主賈文 中合資 的欣翰 建設 t 在 
二 0 0 九 年間費 盡九年 二虎之 
力拿下 ，當 時還 引起市 場極大 
的 轟動。 這幾年 ，欣翰 建設在 
台灣房 地產界 
名 聲顯赫 ，其 
所推出 的豪宅 
「敦 藏」 ，還成 
為鴻海 郭台銘 
等人入 忙 的知 
名 建案。 

王 克楨出 
身證 券世家 t 
父 親王元 熙年 
少闖蕩 上海灘 
股市， 來台後 
還與幾 位朋友 
合開了 「 I 大 
證券」 ，因 為在 
上海證 券市場 
累積的 經驗， 
在台灣 的四大 
公 司台泥 、農 
林、 H 礦、 台 
紙開放 民營的 


時候 ，就 到郷下 找地主 收購股 
票 ，再 轉賣紿 特定人 ，可 請家 
學淵源 6 王克楨 的兄弟 王克鎏 
也是股 市聞人 ，曾 任鼎 富證券 
董事長 ，榮 安邱 的兒子 邱泰翰 
就是王 克鎏的 女婿。 

目前 龎大的 家業主 要是由 
兒 子王大 鑫掌舵 -加州 桕克萊 
分校畢 業的王 大鑫早 已接班 ， 
像是 I 四 年捐贈 北京大 學的王 
克禎樓 ，就是 由他代 表出席 ； 
今年市 場矚目 的廣豐 併購案 - 
也在 他手 下完成 。王克 楨的女 
兒則嫁 給了 當年有 外資圏 「最 
有 債值單 身漢」 之稱的 里昂證 
券 研究主 管鄭名 凱：田 於鄭名 
凱 曾在聯 電任職 而結識 •，後 來 
成為王 克楨的 女婿。 

不少曾 經風光 I 時、 呼風 
喚雨的 主力- 都遭逢 晚節不 
保 、官司 纏身的 厄運， 或是在 
瞬 息萬變 的股市 中敗下 陣來。 
王 克楨則 是極早 就意讖 到主力 
式微 ，轉為 金主長 期投資 ，並 
進 軍中國 市場的 投資人 -稱得 
上是轉 型成功 的例子 。如 今這 
位低 調神祕 金主殖 落謝世 ■，也 
為 資本市 場留下 一記驚 歎號！ 

(段 詩潔) 
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直擊 最佳銀 行服務 與數位 銀行背 後的關 鍵秘密 

銀行 油 生送， 台砣 富邦 


讓完美 的金融 體驗多 了溫度 


聆聽 客戶的 聲音， 讓台 北富邦 銀行在 冇溫度 的服務 與創新 金融體 驗上， 獲 得消費 者青睞 
並屢獲 國內外 大獎的 肯定！ 


t 進銀行 ，映 入眼簾 的是明 

亮 、寬 敞的臨 櫃大廳 . 一 旁 
設有美 侖美奐 且具隱 密性的 M 賓理 
財區 ，不 僅如此 ，如 果您習 慣以網 
路 、 行 動裝 3 搞定 大小事 ，銀行 還 
設有數 位服務 專區， 讓您省 去等 
待時間 .可 ^/ 即用平 板窀腦 iPad ' 
智慧 型手機 iPhone 線 上即時 預約開 
戶 、查詢 金融資 產及交 易。 

末來的 銀行提 供客戶 更多便 
利 、創新 的金融 服務： 當客 戶想頜 
錢 \个 « 提款卡 ，拿出 手機就 可以 
到 ATM _ 指 搞定； 想要 購物 消費， 
不用帶 信用 卡‘拿 出 手機就 可以在 
_白 貨通路 、美 食餐飲 、量販 超市等 
特約商 店， 「嗶」 一 下付款 結帳： 
看到市 場震盪 ，不用 擔心自 rl 的基 
金績 效受 影響， 樣拿 出手機 .。線 
上查詾 、申 購或贖 冋基金 ，即 時掌 
握自 己的投 資報酬 ，此外 ，不 分白 
天 、晚上 ， I 天 24 小 時都有 智能客 
服 提供即 時 線上對 談服務 -第 ■時 
間回 覆銀行 業務相 關問題 U 

最貼近 客戶的 

數位金 融服務 

不 H 用 手機進 行金融 & S ， 如 
果您 是電腦 或平板 電腦 的愛用 者， 
銀 行也町 以透 過您喜 愛的載 具隨時 
與您互 動 ，並提 供您有 興趣或 有需 
要的資 訊 。如果 您與銀 行的往 來以 
牛活 消費為 +: -當您 登入網 路銀行 
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或行動 銀行時 ，可以 將信用 卡好康 
優 惠服務 設定為 「我 的最愛 j ， 讓 
您輕 鬆管理 及滿 足貼心 的個 人化需 

求！ 

「銀 行即牛 .活 -生 活裡處 處有 
銀行. .不冏 的 客戶有 跟他最 貼近的 
金融 服務 ，這 才罡未 來銀行 的真實 
樣貌！ 」 台北富 邦銀 行執行 副總吳 
昕顥說 。 

事實上 ， 台北富 邦銀行 早已憑 
著數位 創新 與用心 服務 ，朝 明日銀 
行的 標竿 邁進， 並在今 年 { 財訊》 
所舉辦 的消费 者 金融品 牌評 鑑中， 
拿下 「最 佳數 位銀行 j 與 「最佳 銀 
行 服務」 優質 大獎。 

分 析得獎 原囚 ，吳听 顥指出 * 
在 FinTech 與 Bank 3 b 金融浪 潮中， 
台北 S 邦銀 行不 斷優化 客戶 的銀行 
驗 ，致力 於將最 基本 、最 貼近客 
P 的數位 金融服 務做 到最好 ，包 
括：如 何讓客 戶無論 使用哪 種載貝 
都能 有美好 的使 用體驗 、如 何做到 
個 人化的 精準服 務 * 以及如 何讓客 
P 在 線上得 到快速 、精準 、貼 心的 
回應 等等。 

舉例來 說 _ 台北 S 邦 銀行很 
早 便引進 全站式 RWD ( Responsive 
Web Design - 響 應式網 H 設計) 打 

造 全新官 網 、就 學貸 款服務 專區、 
富邦 兌好康 (紅 利哩 程兌換 平台) 
與富邦 卡好康 (信用 卡優惠 T - 台) 
四 大平台 。因此 ，無 論手機 、平板 
電腦或 PC . 網 頁都將 【動 依使 用載 

HTTP : ■ / Q M A G 


見的螢 幕大小 ，彈 性縮放 H 面及調 
整幾 面配 置 * 大幅 提升客 戶的使 用 
便 利性。 

此外 ，台 北富邦 銀行也 採用人 
T 智慧 ( A 0 技術 _ 推出最 新一代 
智 能客服 ，提 供客戶 24 小時 即時線 
丄對談 服務 。甚 至發 展出線 卜： 「與 
我聯絡 j 便利服 務 .讓 客戶 除了可 
透過台 北富邦 銀行數 位平台 進行線 
上 問答外 _ 有卨 品申 辦或諮 詢需求 
時 ，可 於線上 留存迚 絡方式 ，專員 
將 儘速與 客戶聯 繫並提 供服務 。台 
北富 邦銀行 將線上 需求 與線下 服務 
團 隊進行 完整 串接 •讓客 P 可以深 
刻 體驗不 IM1 逋 路無縫 接軌服 務的高 
便 利性。 
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最懂 客戶的 

有溫度 「心」 服務 

在實 體銀行 部分 ，台北 富邦銀 
行黃以 S 執行 副總表 示* 「新_代 
分行」 除/空 間展現 簡潔、 明亮、 
溫馨 與舒適 的氛圍 ，更 重要的 是要 
打 造成金 融服務 之實、 虛通路 全方 
位 整合的 未來式 銀行。 

黃以 孟說，除/透過與分行共 
同合作 ，於 實體 通路 設置 數位服 務 
專區 ，推廣 客戶使 用 網路銀 行及行 
動銀行 等數 位銀行 服務外 ，迚 理財 
諮詢服 務也配 w i Pad ， 為客 戶提供 
令新的 數 位金融 體驗。 

但別 忘了 •服務 業強調 的是人 
性化 的溫暖 * 台北富 邦銀行 一直以 
來把 「將 心比心 ••以 客戶 為中心 J 
作為 全行 服務守 則 ，不論 在產品 設 
計 、流程 規劃 、服務 的提供 h ， 都 
是以 客戶角 度作為 思 考的 方向。 

除 了透過 「客 戶意兒 管理 J 、 
「客 訴意見 管理」 、「即 時滿 意度 
調查 管理」 及 「祕密 客查核 管理」 
等 機制來 掌握客 戶的 真正恕 法與 
建 議之外 ，台 北富 邦銀行 還推動 
「 心」 .的服 務文化 •以 「把 自己當 
卞人 ： H 然展現 服務的 熱忱」 以及 
「因 應實 際狀況 提供客 P 所 需的服 
務」 來削 造讓 客戶感 受深刻 、誠心 
及 滿意的 服務 。 

台北富 邦 銀行不 斷藉由 創新的 
FinTech 技術， 以及葙 溫度 的服 務， 


希 望建構 起以客 p fe 導向的 金融服 
務 ，提供 消费 者® 貼心 、滿 意的金 
融體驗 D 






vv_ w vv r t^r com.tw 


40 


潘茔安 \ 1 



1 月十四 nr 卜午， 劉兆玄 
位於 重慶南 路的 屮華文 
化總會 0 長辦 公室外 ，來 / 
一一 ■位 客人 。劉 兆玄沒 有 馬上見 
客 ，讓客 人等待 近半小 時 d 這 
一 . 位客人 ，分 別造總 統府祕 書 
長 林碧炤 、總統 府副祕 書長姚 
人多 及曾任 文化總 會祕 雷長的 
陳 郁秀。 

從兩個 月後 的結果 來看， 
這 場會面 並沒有 解決仟 何 事情。 

劉兆玄 會下台 
不 保證小 英能順 利接任 

卜 一月十 円 ， 文化 總會執 
要 會因人 數不足 而流會 ，無法 
審查 包括總 統蔡英 文等六 _白 多 
位 會員申 請-以 至於新 會員不 


能參加 會員大 會 ， 更 不能 改選 
執 S 與會長 。民 進黨批 評國民 
黨人將 公產變 私產， 國民黨 m 
直指 政府把 手伸 進民間 組織。 

然而 ，過 去三卜 年來， 一 
H 產生新 總統， 文化總 會會長 
就由 新總 統接 任已成 m 例 。從 
威權 到民上 ，從 國民黨 到民進 
黨再到 國民黨 ，終於 在 今年輪 
到民進 m 時卻卡 住了。 

蔡英文 五月上 任後 ，對於 
文化 總會 的定位 ，早有 初步構 
想 ，也 打箅安 排核心 蘗 僚林錦 
a 接祕軎 長 ，統 籌會務 0 

為了解 劉兆玄 的意向 ，府 
方由 熟識 文化總 會祕書 長楊渡 
的國安 會諮詢 委員傅 棟成 f 解 
現況後 -府方 再經 山 正式管 m 
安 排了九 片中句 的這場 拜會。 


藍營 前高宫 缺席執 委會誰 是反動 員的藏 鏡人？ 文\ 馬牧原 

劉兆玄 卡住蔡 英文接 文化總 會內幕 

從國 民黨前 高宫集體缺席文化總會執委會的動作看來，藍營是不想讓出文化總會； 

對 於這俩 inf 來由 總統擔 仟會長 的組織 ，藍營 人馬 為何要 「賴 著不 走」？ 總統 府又會 如何反 零？ 





擄 了解* 林碧炤 先說明 往 
例 的運作 方式 ，由 執行 委員會 
M 過新 會員的 入會， 再舉行 會 
員大會 ，選出 新的執 行 委員並 
推舉 新會長 。林碧 炤也两 三強 
調， 這不是 民 進黨的 削舉。 

林碧炤 也表明 ，民 進黨接 
手後， 不會終 ! h 過 i 劉 兆玄推 
動 的各項 # 務， 更不會 更改名 
稱 。府 方向劉 兆玄做 這樣說 
明 ，其來 有向。 據了解 ，北京 
方面 確實曾 有人向 民進篼 方面 
探詢 「文 化總會 會不會 改名？ 」 

劉兆 玄當時 表示， 該怎麼 
做 * 他 就會怎 麼做， 「我 不會戀 
棧 」。 

顯然劉 兆玄的 「該 怎麼 
做 J , 和府方 想的+ j 樣。 

攄了解 ，為 了確保 十一月 
十 n 的執 委會順 利成會 ，林錦 
曰口等 人透過 關係與 執委 確認， 
連常 一團總 S 何建銘 也與 商界及 
S 民黨背 景的執 委聯繫 ，有人 
還特 地更改 出國 班機 。小 過， 
執委 會開 會前不 到一個 禮拜， 
民進 黨高層 接獲極 為可靠 的 
消息 ，劉 兆玄打 箅要讓 執委會 
「流會 

府方透 過人脈 詢問 劉兆玄 


任職 媒體的 女兒劉 正薇* 劉正 
薇一再 保證 ，她的 父親一 定會 
信 守承諾 。然而 ，府方 掌握的 
貴訊 ，卻 是藍營 仍要實 質掌控 
文化總 會。 

到了 執委會 開會 前一天 ， 
劉兆 玄和府 方 .都 各自動 員， _ 
邊日疋 反 動員， M 邊則 是動員 
出席 ，最後 ，府 方敗卜 陣來。 

藍營反 動員府 方敗陣 
兩方 會再戰 ？ 繼續 看下去 

事 H 上 ，攤 開文化 總會現 
任 執委名 黾 來看 ，除了 商界人 
士外 ，清一 色都是 國民黨 執政 
時 期的高 層宫員 ，連一 位文化 
人也 沒有， .即可 知這場 戰役勝 
敗已定 d 包括 兩位前 任 閣揆江 
立樺 、毛治 B ， 還有邱 正雄' 
廖了以 、吳 清基 、詹啟 覽 、薛 
香川 、施 顏祥、 薛承泰 、尹啟 
銘 ，李 述德、 高朗 、張 家祝等 

o 

_个 僅如此 ，劉 兆玄 等人還 
與某立 場偏藍 的媒體 「合作 j , 
拍照 、錄影 、透 露訊息 ，先發 
制 人地痛 批府方 要把文 化總會 
「洗綠 J 。 


不過 ，攄 了解* 民 進赏這 
次 找/小 少文化 界人士 加人， 
包括 印刻 出版的 初安民 Y 導演 
吳 念真與 H : 正、 林文海 (東 
海大 學美術 系教授 V 陳慶芳 
(彰 化縣前 文化 局長 r 胡復 
全 (台陽 美術協 會理事 V 陳 
景林 (台灣 T 藝 之家協 會祕書 
M V 紀文章 (鹿 港文 教基 金會 
董事) 、鄭 凱元 (陽明 大 學人社 
院院 M r 游博文 (亞太 創意技 
術學 院茶陶 創意 所系 ii 任) 等 
人， 希望藉 由 新 rffl 加入 ，改浩 
文 化總會 。 

:九六 七年由 政府 出資設 
1/. 的 該組織 ，總 被視 為政府 
的附庸 ，只是 藉此收 編文化 
人脈 '擴 充资源 的組織 。李登 
輝時代 將其山 「屮 華文 化復興 
運動推 行委 員會」 改名為 「中 
華 文化復 興運動 總會」 ，並登 
記 為社團 法人- 陳水扁 擔仟總 
統後 ，又 改名為 「國家 文化總 
會 , 設了 「總 統文化 獎」； 馬 
英 九上台 ，冉把 名字改 為 「中 
華文化 總會」 ，二 o 一 o 年把 # 
長 職務交 給 劉兆玄 ， 自己 則擔 
任名 譽會長 ，打 破總統 兼任會 
長 fl 例。 


這次 ，民 進黨想 要將 文化 
總會改 頭換® ，成 為匯 集國內 
設計師 的表現 平台。 

在蔡英 文這 次競選 總統期 
間 ，不 少年輕 設計師 參與甘 ； 
屮 -成為 選戰過 程屮的 焦點。 
選舉 過後 ，從總 統就職 典禮及 
酒會 、總 統府重 新開放 的特展 
和常 設展- 到雙十 阈慶等 ，府 
方找來 曾有過 合作的 、也 延攬 
新的 設計師 •將 原先陳 舊欠缺 
創意 的總統 府活動 ，注 入更多 
新元素 0 

但由 於公部 門及法 令的諸 
多 成文與 不成文 的規定 ，常讓 
主事者 無法實 質掌握 進度、 節 
奏 ，處 處綁 手綁 腳：内 部也認 
為， 政府應 有類似 「設 計長」 
的職務 ，以 提升公 部門的 設計 
品質 和水 m * 民 進黨闶 而考慮 
接手 文化總 會後 ，能讓 更多設 
計 師參與 政府的 案子- 改變公 
部門 的設 計品質 及 美學。 

不過 ，文 化總會 第一仗 就 
落居 _卜 風， 民進黨 恐怕要 好好 
想想 該怎麼 進行下 •步 ，畢竟 
再 多計畫 也趕不 上變化 ，綠營 
要戰 到底？ 還 是另起 爐灶？ 後 
面 應該 還有好 戲可看 D ❿ 


斬 聞焦點 




News H igh I ight 
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民進 黨怠於 改革 國民黨 羞 於監督 文\ 江上雲 

摘不掉 的公設 財圑法 人魔戒 

曾任 「財團 法人手 H 業推 廣中 心」 總經理 的國民 黨文傳 t 副午委 胡文琦 ，指控 蔡政府 「黑 機關 、黑貓 J ， 

似乎 忘了自 己也曾 是別人 口中的 「酬 庸」 與 「肥貓 」 。 


一一一 5 1 陣子 ，為 了中華 文化總 
、、 X , 會的選 任問題 ，藍 綠又 
槓上了 。這 個當年 由官方 主導 
的社 團法人 ，如 今被會 長劉兆 
玄指 稱是民 問團體 ，要宮 方的 
手不 要伸進 去干預 ；而 礙於規 
定 ，如果 現任執 委與監 委小願 
審查 新會員 資格， 新政 府還真 
* 拿回文 化總會 。而這 ，也正 
是 丨幾二 十年來 紛擾小 斷的財 
團法人 '社 團法人 「公 產變私 
產」 問題的 翻版。 

長 年以來 ，公設 財_法 
人 、社團 法人汾 演政府 「外 
圍」 組織 ，亨有 用人_ 个受公 務 
人員 法規 細綁的 便利 彈性 ，小 
僅成 為政府 施政 的内手 套 ，同 
時也淪 為安插 人事的 政 治疏洪 


道二：_3 些問 題乃 至衍生 的諸多 
弊端 ，監察 院不 ![- _ 次 提出糾 
正 ，每年 立法院 預算中 心的預 
算評 估報告 ，也 都經常 提出批 
判 ，但 也難以 解決。 

糖協 、中 技社脫 離控制 
龐大資 產落入 退休高 官手中 

公設 財團法 人脫離 政府控 
制 、由公 產變私 產最典 型的例 
子 ，便是 張有惠 I 任十 七年 
的糖協 « 事 長之位 。糖 協原 
由國營 事業台 糖設立 ，卻在 一 _ 
0 0 0 年三 月大選 、陳 水扁當 
選後 ，張 有惠主 導董監 事會議 
修改 章程 ，台糖 派仟葷 監事的 
規定 ，改由 「自行 聘任」 ，開 




啟了 糖協轉 入私有 之路 ，連帶 
地 ，糖協 的八十 億元資 產也落 
入私人 手屮。 

中技 社也是 另一個 例子。 
長年由 前副總 統 蕭萬長 人馬盤 
據 的中技 社 ，同 樣也是 修改選 
舉辦法 ，讓官 方無法 插手常 
董 '董 事長的 選任 ，如今 ，名 
義上由 經濟 部監督 設立的 中技 
社-早 已脫離 經濟 部的 控制- 
要 怎麼拿 回來？ 十多年 來始終 
無解。 

十一 月十日 ，國 民赏 文傳 
會副 上委胡 文琦、 唐德明 ' 
洪 孟楷等 人召開 記者會 ，指 
控 「蔡 政府 黑機關 ，黑 貓財集 
變」， 批判蔡 英文政 府五一 _0上 
台 後成立 /十_|| 個 「黑 機關」 ， 
雇用 人數達 ■ - 白人 、相關 經費 
逾七千 萬元。 

民進黨 政府 則反駁 ，這些 
多屬任 務編組 ，像 總統府 司法 
改单國 是會議 籌備 委員會 、行 
政 院青年 諮詢委 員會二 TT 政院 
能源及 減碳辦 公室. '行 政院經 
貿 談判辦 公室等 ，根本 連機關 
都稱 不上。 

KH - 新政 府成立 這麼多 


組織 ，或有 「疊床 架屋」 之 
嫌 ，但 /£ 政府 公務預 算體制 
下， 如何達 成政治 酬庸 目的？ 
具長期 執政經 驗的 國民黨 ，才 
是真正 熟悉個 中竅 門的高 手 d 
而 「公設 N G o 」 就 是最常 
運 用的門 m ， 亦即由 政府 、公 
營 事業捐 助成立 的公設 財團法 
人 、社團 法人 ，作 為政 治上安 
插人 事的疏 洪管道 e 

就 拿胡文 琦於二 o 一 五至 
一六 年間 M 擔仟總 經理的 「財 
團法 人手工 業推廣 屮心」 為 
例 ，該中 心乃臣 分之百 由政府 
捐助成 立的財 團法人 0 

不過 ，根攄 經濟部 網站上 
揭露的 「政 府捐 助之財 圑法人 
經濟部行政監督報告」，該屮心 
已處 於虧損 狀況。 

至於 立法院 預算中 心的預 
算評估 報告講 得更是 茛 C / 歸 
納出 該中心 「 連年短絀」>「近 
年外銷 收入掛 零」、 「推 廣及公 
關 費用成 長幅度 遠高於 業務收 
入」 等問題 ，更 認為 「該 単位 
市場 競爭 力不足 ，幾無 外銷市 
場之 推廣， a 部 分業務 逐漸轉 
型丄 茉務與 皁程落 差頗大 ，故 


爲 體迚議 經濟部 如營運 已無法 
達成 當初 設立 之目的 ，應研 議 
退 場機制 ，進行 裁撒、 轉型或 
整併 > 

《財 團法 人法》 應 速三讀 
撥 開政治 黑森林 

胡文琦 擔仟該 中心總 經 
理 ，月薪 十萬元 ，外 加一點 
五 個月年 終與三 節獎金 。如 
此待遇 ，雖尚 稱符合 業界專 
業經理 人水推 ：但就 專業背 
景而言 ，胡 文请 為政治 學士、 
國際事 務暨戰 略碩土 ，與 該屮 
心專 業經理 人所需 的營運 1于 
丄產業 、商品 行 銷乃至 財務管 
ffl 等頜域 ，很 難說有 關聯性 ， 
實際上 ，該 中心也 處於虧 損狀 
況 。倒 是胡文 琦於擔 任總經 理 
期問 ，勤 於投害 媒體 1 評論政 
治， 被時代 力量 立委 徐永明 質 
疑 ，胡 文琦究 竟是 「擔 任手 H 
業 推廣屮 心總 經理 ，還 是國民 
黨 文傳會 黨工？ J 

事實上 ，不 管是完 全執政 
的 民進黨 ，或是 最大在 野黨的 
國民黨 ，老 早就知 m 問題所 


在 ，甚至 也知道 該如何 從法律 
制度 面上， 以制定 《財 團法人 
法》 尋求 通盤解 決之道 。可惜 
在現 H 上 ，公設 財團法 人的改 
单往往 「知易 行難」 ，由於 「魔 
戒 效應」 太 過誘惑 ，連 高舉改 
吊 理想 的蔡英 文政府 ，對 這個 
領域 的改革 ，也沒 fj 太 過清晰 
的政治 宣示。 

今年四 n ， 張善政 內閗曾 
將 《財 圑法 人法》 草案 函請立 
法院 審議； 五二 o 政權輪 替 
後 ，行政 院將 該草案 撤冋 。目 
前， 僅剩吳 玉琴版 '時 代力 a 
黨 團版與 國民赘 黨 團版一 r 個版 
本的 《財 團法 人法》 草案 ，躺 
在立院 委 員會尚 待審議 d 

公設 財團法 人堪稱 是執政 
的 民進黨 「怠於 改革」 、在 野的 
國 民黨也 「盂於 監督」 的政治 
黑森林 。這 一. 白多 個公 設財團 
法人 ，有竪 浪費公 帑、 有些則 
與 民爭利 、妨 害工商 發展 ，如 
何使許 多已無 存在實 益 的公設 
財團法 人逐步 朝裁撤 、轉塑 或 
整 併方向 改革， 藍綠兩 赘難以 
寄託 ，有 賴民間 投注更 多的關 
心。 ® 


斬 聞焦點 
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顧立雄 .. 這 不是政 治追殺 ，是幫 國民黨 卸下政 治包褓 

追黨 產先捉 大尾中 投將收 歸國有 

政權輪 替後， 最 受矚： m 的大 事之一 ，就是 民進黨 展開黨 產追 討的 行動 ，首 任黨產 會牛委 顧立雄 
肩負綠 營期待 丄 台 。但在 國民黨 杯葛與 抵制下 ，他能 做到什 麼程度 ，又 能追问 多少黨 產？ 


文 \曾嚥 卿、 洪綾襄 


接： 


不常黨 產處理 委員會 
一 主委， 顧立雄 就注定 政治 
爭 議脫 不了身 。黨產 會在八 月 
三十一 y 成立- 兩個半 月來， 
大門 玻璃被 砸破、 被潑糞 、包 
圍抗議 ，紛 擾小斷 .，但 經歷過 
十年前 紅衫 軍倒 扁事件 的顧 U 





雄， 卻認為 「現 在還好 ，只有 
一 些國民 黨支持 者在罵 ，但沒 
有很明 顯 的族群 對立。 」 

當時因 為擔仟 陳 水扁的 律 
師 ，被 捲入 社會兩 極對 抗中， 
顧立 雄接受 本刊訪 問時 表示， 
常時從 他的車 位到家 裡電梯 n 

吳尚 哲\ 播 
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都被 貼滿倒 扁標誌 ，奋 上海口 
音的 S 親去 菜由場 ，卻 被魚販 
駡， 「我 覺得 現在時 代進步 了。」 

「沒 凌駕 司法權 J 
國 民黨可 以再聲 請救濟 

然而 •黨 產會 在九月 凍結 
國民 黨永豐 銀帳戶 及台銀 i 票 
八 億餘元 ，被台 北高等 行政法 
院認定 行政處 分合法 性有疑 
義 ，必須 停 止執行 ：但黨 產會 
再提出 雨項行 政處分 ，要 求永 
豐 銀暫停 提領 匯 出 、台 銀辦理 
i 票清 償提存 ，並 將對 高等行 
政法 院抗告 ，引 發外界 批評黨 
產會凌 駕司法 。本 刊專 訪主委 
顧立 雄談處 理黨產 的爭議 。以 
卜是訪 問 摘要： 


問 ：黨產 # 被台 北高 等行 
政法 院認定 行 政處 分有問 題， 
但黨 產會卻 丙度 做出行 政處 
分 ，被 ss 分人士 指責黨 產會行 
政權凌 駕司 法權？ 

答：並 沒有行 政權凌 駕司 
法權這 件事情 ，我 們始 終要面 
對司 法的監 督-行 政和司 法是 
分立的 ，否 则 國 民黨為 什麼可 
以去法 院聲請 救濟？ 我 們會被 
批評 ，只 是因為 我們再 次做出 
行 政處分 。這 是不 理解一 一_ 櫂分 
立， 我們正 是因為 s 民 m i 聲 
請 、法院 裁定停 止執行 ，我們 
是遵 循該裁 決內容 ，才 再次做 
f 一 個行 政法院 希望我 們更明 
確 的行政 處分。 

問 ：外界 H 覺得為 什麼法 
院已 經裁定 停止執 n- f •你們 
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_ 立雄上 任以來 _ 追查黨 
產行動 怏速， 但也 引發爭 


國民黨 兩大附 隨組織 中投、 欣 裕台資 產可觀 

掌 握超過 31 5 億台幣 資產、 1 490 筆土地 


國民黨 100% 持有 

子公司 

孫公司 

中央投 資公司 

(資 本額 110 億元、 土地 83 筆） 

裕 台開發 （3.9 億元、 土地 558 筆） 

中華 曰報社 （ 4 J 6 億元、 土地 M 筆） 

欣光華 （97.3 億元、 土地 44 4 筆） 

裕 園開發 （2.3 億元） 

齊 魯企業 （14.4 億元） 

裕達開 發 （ 2,4 億元） 

中園運 設 （ 1 8, .8 憶元、 土地 14 筆) 

昱華開 發 （ 川 億元' 土地 1 53 筆） 

豐 園建設 （4 上 億元） 

光華投 資 （ 27 億元） 

啟 聖實業 （ 5.7 億元 、土地 3 S 筆） 

齋 揚開發 （7石 億元 、土地 131 筆） 

裕 息投資 （0 J 億元） 

K 0 PPEL 



Central Investment Ho Id mg ( BV 1 ) 

欣裕台 

(資 本額 1.9 億元、 土地 2 筆） 



資料 來溫： 經濟部 商笼司 （ 韪至 201 6.11) ' 蒹產窗 袈表： 洪綾裒 註： 括 孤内為 資本額 



乂 冉發一 條行政 處分？ 

答：台 北高等 行政 法院沒 
有 否定我 們不 能凍結 ，只 是程 
序上 應該 耍更完 美 ，主 要是因 
永豐 銀是私 人事業 ，為 善意第 
三人 ，沒 有履行 法律的 義務； 
冈此 黨產會 依照法 院裁定 t 就 
再做一 個更明 確處分 ，未 來所 
有的認 定都_ 个必 交由永 豐銀， 
__是依攄 {_个當 黨產處 理條 
例》 及栢 關辦法 d S 民篑 當然 
可以 冉去聲 請救濟 ，如 果法院 
還 是認為 我 們不夠 明確 ，我們 
常 然歡迎 闕民黨 再次提 訴願， 
甚 至聲請 再 次停止 執行； 如果 
法院再 裁定停 止執行 ，這 時候 
責任 就不在 我。 

問：外 界認為 ，黨 產會把 
國 民黨追 殺 到連赘 工薪 水都付 
不出 來了？ 

答： 其實 像陳樹 (中 投葷 
事長〕 便就中 投營運 的合理 支 


出來跟 我們申 請許可 ，這 樣他 
就能維 持正常 營運， 因此我 們 
也希望 國民黨 來跟 我們 申請許 
可 。我一 苜提到 * 如果 國民黨 
認為甘 (黨產 合乎法 律義務 、正 
當理由 、申 請許可 ，都 歡迎來 
本會請 求認定 ，但 到現 在都沒 
有。 國 民黨的 態度都 是 杯葛， 
認為 我們是 違憲 違法的 機構， 
所 以只要 一再抗 議就好 ，並沒 
朽 來請求 對法定 義務或 正當理 
由做 認定。 

事 實上我 們扣 住的是 固民 
赏的錢 ，不 是扣 住黨 H 的薪 
水。 他明明 還有其 他正 當來源 
的黨產 用來支 付薪水 ，我們 只 
凍 結他一 個帳戶 ，並沒 有凍結 
他所 有帳戶 ，像 是政治 獻金帳 
戶有八 千多萬 、黨費 帳戶有 _ 
千多萬 A 在台 新銀} 他也整 
個領 走了， 這此 「是合 法 的不屬 
於禁 lh 處分 的範圍 。他 領走的 
錢 * 有錢 付九白 萬給律 師事務 
所 •沒 錢給黛 工？ 

坦白說 ，當時 要執行 凍結 
帳 n 時我也 很猶豫 。但是 《不 
當赘 產處理 條例》 八 n 十口才 
由總 統公告 ，阈 民黨八 月丨一 
日就 領走 五億雨 千萬元 -開成 


十張 支票。 

根據 《不 常黨產 處理條 
例》 第九 條規定 ，凡是 政黨補 
助款 '政 治獻金 '黨费 收人以 
外 的部位 應被禁 止處分 ，我 
身為主 管機關 ，要 是完 全不作 
為 ，不去 凍結或 要求做 清償提 
存* 世 人也不 會接受 ，難道 我 
就讓_ 民 黨一直 領嗎？ 

回過頭 來說， 我是小 能容 
忍 他把帳 r 錢提 光這個 動作， 
這個帳 戶到底 是什 麼錢？ 其實 
都是來 R 中投和 欣裕台 上繳的 
收入， 就是不 當黨產 的一部 分 D 

政府 接回中 投股權 
依 照國營 事業方 式經營 

問： 中投、 欣裕台 確認是 
國民黨 附隨組 織之後 ，如 何收 
歸 國有？ 

答： 國民黨 最重要 的投貴 
公司中 央投责 是. 白分之 百國民 
黨持有 ，旗 下_ 白分之 hu 持有的 
公 司至少 —五家 (詳 見附表 V 
加 上分割 出去的 欣裕台 ，共丨 
七家 ，因 此我們 要進行 「命移 
轉 J, 也就 是命國 民黨將 f- k 中 
投 公司資 產移轉 為國有 。 


新間 焦點 
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_民 黨認為 黨產會 遠憲， 卻只 能眼睜 睥看著 窗產被 凍結。 （站 立者 
為 行管會 主委邱 大展） 
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答 .■接 N 股櫂 ，就 像國營 
事 業那樣 ，由目 的事業 主管機 
關接收 ，.董 監事 改組， 員工變 
成國營 事業員 T U 因 為中投 
是投责 公司 -上 管 機關為 財政 
部* 但底 下公司 主管機 關都不 
一 樣 \_像 《 中華 H 報 r 黨政 
軍小 能經 營媒體 ，所 以一 定要 
處理掉 。但我 只 負貴命 移轉， 
行政 院和財 政部就 應該釐 淸各 
公司該 歸誰管 D 

問：你 有設 定處理 黨產的 
目標？ 

答： 目前 是 要先認 定是否 
為 「不 當」 黨產 ，光這 點就花 
了不 少時問 ，因 為認定 程序都 
要經過 聽證 ，每 次聽證 辦起來 
都有 包括 -^- H 人前通 知、 ¥■ 點 
整理 、查 得充 不充分 (處 分耍 
附理由 受司 法檢驗 r 送委員 會 
討論 、寫 處分書 ，再交 給國民 
黨 D 現 在 不當赘 產 的處理 ，還 
是以 現存 的財產 為優先 。現存 
財產有 兩大類 ，黨營 事 業和不 
動產 ， 朽 一 些已 經處分 掉的， 
就 涉及是 否追徵 ，像是 中廣、 
屮影等 。 

問： 已經處 分掉的 如何追 
徵？ 國民黨 現在都 付小 出黨丄 


薪水了 ，怎麼 追得回 來？ 

答： 就追徵 價額， 付不出 
來就 用他的 土地資 產抵償 ，不 
是 他付不 付得完 ，而 是不 常黨 
產歸零 的概念 。 

黨產會 只做掌 1 清 查追徵 
責任追 究甶檢 調處理 

問 ：黨產 處理被 認為 是政 
治 追殺？ 

答： 從國民 黨角度 ，他們 
一定認 為 《赏產 條例》 就是政 
治追殺 。如 果國 民黨仍 要認為 
£■ 除黨 產包袱 是 對他的 一種追 
殺 ，我也 沒辦法 .，但 如果 說他 
町 以藉此 拋掉政 治包袱 ，從威 
權轉 向民主 ，反 __ 可能 是幫他 
去除政 治負擔 ，以 前也 許黨產 
是他獲 取政治 權力的 T 具 ，但 
現在還 是嗎？ 

問：朽 人認 為清查 黨產應 
該 要去找 李登輝 、劉 泰英？ 
答： 我處理 的是現 有黨產 
的淸查 ，歷 史責任 追究 又是另 
_ 塊 ，黨 產會不 應該做 貴任追 
究 ，那是 檢調要 做的； 超過追 
徵之 外的歷 史責任 小應 該是我 
處 理的- 是歷史 學家要 做的。 


當 然追徵 會牽涉 到歷史 ，當然 
就 要去調 查參與 過事件 的人和 
真相 ，但 也就限 於這個 過程， 
相 關的部 分我們 也在上 禮拜已 
經問過 徐立德 和劉泰 英。 

我 們首要 y 標是 現存 « 產 
做淸 理， 現在可 以做得 很快， 
其他 的就是 能查 多少算 多少， 
逐漸會 釐清很 多脈絡 ，但 就算 
訪問劉 泰英和 徐立德 ，都 _个 一 
定 是事實 ，所 以很難 判斷是 
非 。我要 做的是 物的 追究* 而 
不是 判斷這 個人做 得對个 對 t 

問： 上任來 ，有何 心得？ 

答 ：我有 _ 定 的急 迫感和 
一定的 壓力， 因為我 要 做一個 
好的 判斷， _个能 太以一 己之見 
出發 ，這 是很闲 難的 ， S 前 
太受 S 目 ，做什 麼都會 被兩邊 
駡， 所以無 法設想 能討好 誰， 
而是 做到在 判斷 當下是 周延的 。 

急迫感 一方面 是對 我自己 
的承諾 ，特 別是現 存黨 產的部 
分 ，當 然我也 希望國 民 黨不要 
再 甩不 公平資 源去 臝得 選戰， 
如果 國民赏 體會 K 的 S 迫 ，就 
會 知道我 做的事 情對他 們是好 
的-我 相 信國民 K S 己 也開始 
體認到 這些。 ® 


等我 們調杳 到成熟 、委員 
會 就會做 成決議 ，命附 隨組織 
將其資 產移轉 為國有 ，移 轉時 
程施行 細則最 長是兩 _ 门。 

至於_ 民 黨會不 會 做任何 
抗 爭就要 看他們 ，當 然他吋 以 
同時 要求 法院 [ n ] 意停止 強制執 
行 ，這樣 最終還 是在司 法上處 
理， 所以沒 有行 政權凌 駕誰的 
問題 ，法 院都是 被 動受理 ，上 
訴、 終局判 決會在 法院。 

問： 屮投收 歸國有 ，要怎 
麼 進行？ 
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新北市 

三峽區 


擁有國 寶級雨 林 • 頂級溫 泉 ■ 5 萬坪世 外桃源 園區的 國際觀 光飯店 

健 康休閒 / 渡假 會議 / 登山 溫泉 



美饌 + 森林浴 + 美人湯 疼惜夥 伴的健 康饗宴 

_ 大板根 尾牙春 酒專案 

2016.1 1.1 〜 2017. 2. 28 

每桌 1 0 人 /$7,800 〜 $1 2,800+10% 


尾牙春 酒訂巔 大方送 

10~19 桌 

♦ 渡假 村區板 根雙人 房平日 住宿券 1 張 
價值 7,000 元 

20 桌以上 @ 

# 酒店 區豪華 溫泉套 房平日 住宿券 1 張 

價值 16, 000 元 

• 森之湯 1 本 （10 張） 價值 7,000 元 


♦詳細 的專案 內容與 许意事 項 ■ 請 至大板 根官網 www . dabangan . com . lw 胥詢， 或撥打 服務# 線 （02) 2674-9228 分榷 1 洽詢。 
♦大 板垠保 有以上 專案活 動內容 異動之 權利， 若有變 勤以現 溻或官 網公告 為主。 


更多 專驪於 您的渡 假計衋 【一 日遊 專案】 【會 議假期 專案】 【尾 牙春 酒驊案 


雨 林生態 

雜 11 天通泉 SPA 

• 溫泉觀 景風呂 

♦ 各式溫 泉濕屋 

够 雅 緻客房 

*渡 假會議 

各式 會議廳 

• 探 索教育 

_ 麗宴 中餐廳 

• 太子 西费廳 

* 宴 會筵席 

• 綠 林烤肉 

板根 咖啡懕 

> 觀 景咖啡 11 

朽 森 SPA 芳 療按摩 

® 兒 童遊憩 M 

馨藝 術園區 

@ 茶 業歷史 文物館 




L . 大 板根渡 假酒店 

THE GREAT ROOTS RESORT 


渡 假酒店 / 渡假 村： 新北市 三峽區 插角里 80 號 02-2674-9228 

■台北 業務部 ： 02 -棚 1-6222 ■中匾 業務部 ： 04-2302-8313 ||1 大 板根森 林潘臬 澹假村 Q | 
■南 翳業 務部： 07-285-1213 _ www . dabangan . com.iw 







本簡 介因篇 觸有限 t 惲 能摘錄 要點。 保 險契約 各項權 利淼務 （包 括保 險給付 之相翻 條件、 眼 制等） 皆詳 列於保 M 條款 1 消 費者務 必詳加 
閱讀 瞭解， 並把握 保單契 約撤銷 之時效 （ 收 到保單 翌日起 算十日 內）。 

本 保險商 品受人 身保險 安定基 金保障 t 其詳細 保障範 圍及條 件皆依 相關法 令辦理 D 本商 品非存 款商品 I 無受 「存款 保險」 之 保障。 

本公 司射本 靼 約袖 保險人 播庚麵 麽雷大 疰癍或 S 大疰 薛應負 ，保 險冒仔 _ 自本 靼 約常效 B 或捶 竝曰轺 t 辟 播有效 91 B f 含） 以枨 關始。 



全球 人壽重 大疾病 終身健 康保險 { 乙型 } 



獲財經 雜誌評 選五星 推薦優 質保單 


因 



應 高齡 化趨勢 、工作 壓力人 的緊湊 
生沾 步調 .許 多人逐 漸有晴 天儲糧 
的憂患 S 識 ，替 自己提 早構築 風 險防護 
網 ，然而 對於市 面 上琳 琅滿 B 的險 種. 
在預算 有限 的情況 F * 如何 去辨別 、釐 
淸自 「J 的需求 ，選 擇真正 適合 C 己的保 
罕 ，著實 是一大 課題。 

根攄行 政 院衛； S 部最新 公佈的 
二 O 一五年 國人丨 大死因 排行榜 ，前 + 二 
名分別 是惡性 脾瘤 (癌 症) 、心 臟疾病 
和腦血 管疾病 ，占總 死亡宇 的四七 * 

一 ％, 也 就是將 近五成 •患 病機率 相當 
高 ，對於 照顧者 來說 ， |旦 家中 有人不 
幸得 / 重 大疾病 ，接 踵而 來的 龎人 金錢 
負 荷和精 神壓力 ，都是 難以承 受的沈 m 
負擔。 

只是. 過去保 戶投保 重疾險 ，有時 
候 會遇到 「無法 理賠」 的情況 ，導 致和 
保險公 司間產 生誤會 和糾紛 。細 究其原 
囚 .過 往重疾 商 品契約 條款在 疾病定 義 
標 準上較 為嚴格 ，也時 常和 保戶直 觀的 
感受 有落羌 ，例 如某 些疾病 必須同 時符 
合某 幾項症 狀標準 ，又 或者 必須 在除外 
條款 內才 符合理 賠標準 ，像呈 急性心 肌 


梗塞從 同時 H- 備 三項條 件才 可理陪 * 改 
為同時 具備至 少兩項 條件 即可。 

有 鑑於此 ，二 o _ 五 年底 、金管 
會針 對傳統 重疾險 的七人 疾病， 修改疾 
病定義 ， K 屮有 兩個重 人變革 t 包括癌 
症 、癱瘓 、急 性心肌 梗塞以 及腦中 風後 
殘 障等四 大項疾 病 ，依照 其病症 特徵分 
成輕 度和重 度； 另一項 是理陪 範闈 .分 
為甲 、乙兩 型-甲 型重疾 險僅理 賠七項 
亟 度疾病 ，乙 型重 疾險 則理賠 包 含七種 
疾病的 十 一項輕 、重 度病況 * 對 保戶來 
說定 義更叨 確， 保障也 更完整 U 

全 球人砉 代理行 銷長鄭 中安 指出， 
以 這次修 37 後的 「腦 中風 後殘 障」 的疾 
病定羲 為例 ，以 往舊 條款的 疾病定 義約 
定較為 嚴格 ，同 樣的項 冃 意指在 事發六 
個月後 - 經腦 神經專 科醫師 認定 ，必須 
造 留具有 「永 久性神 經機能 障礙」 的特 
定症狀 之一， 包括一 肢以上 機能完 全喪 
失 、兩肢 以丄運 動或 感覺障 礙而 無法自 
理日常 牛活等 ：新條 款則修 改規定 ，除 
了在 該項定 義屮 加人了 「肌 力評估 J 的 
指標外 ，也 同時放 寬可由 神經科 、神經 
外科或 復健科 專科翳 師來 認定。 此外， 


1 


Q M 


G 


o 


G 




(105) 全 壽行支 A 081 





廣 吿部企 劃製作 



全球 人鬲代 [1 行銷長 鄭中安 


H 

T 

T 

P 


Q 

M 

A 

G 

0 

R 

G 


商品 名稱： 全球 人恚重 大疾病 終身健 康保險 （乙 型） （ DDB ) 

旛查 日期及 文號： 105 年 4 月 25 日 全球壽 （商 研） 字第 1050425001 號 

給付 項目： 輕 J1 重大 疾病保 險金、 重 大疾病 保險金 （本 商品 因費率 計算已 考慮脫 退率， 故無 解約金 =■ ) 

• 全球 人藤保 盟承保 與否及 隨時調 整蓮案 冉容之 跟利丄 

• 稅法祖 閱 規 定之改 ■可 能甯影 罌本保 險之給 付金額 r 若 遇 稅額 之計篇 丄仍11 依稅陚 M 按 彳醜質 K 認 定原則 為準丄 
• 消釐 者於臑 買本商 品前， 應群 翮 各種 銷售文 件肉容 > 本商 品之預 定附加 ■用 率鼉嬴 36. DO % • 量低 IMP % ; M 要 g 細瞌解 其他相 關資冊 > 
嫌 洽本公 司業務 貫丄腽 務據點 / J 5 務皮 免挪 及申訴 電話丄 Q 0_ O 0. Oda 02 l 或總站 M 血 


新 舊兩者 最大差 別是 ，現在 若投 保乙型 
重疾 險目符 合輕度 標準者 ，則可 先獲得 
一筆輕 度重 大疾病 保險金 的理賠 ， ji 保 
罕持 續有效 不 屮斷。 

冋到 大哉問 •什 麼樣的 人適 fr 買逛 
疾險 呢？ [ fn 這 張保單 ，又和 I 般常 見的 
醫療險 、癌症 險 有什麼 不同？ 

「治 療重疾 ，等於 是在跟 時間賽 
跑！」 鄭屮 安指出 ，許 多人 I 旦罹患 ® 
大疾病 ，就 立即 面臨兩 人風險 ' I 罡工 
作中 斷：必 須 « 注治療 ：二是 臨時 需要 
一大筆 救命錢 ，丙為 醫藥 费動輒 數萬至 
數十萬 * 此時 若只 有實支 實付或 住院日 
額的醫 療險， 大多數 情況必 須先墊 付 * 


ni 拿罕攄 向保險 公司中 請理賠 ，無 法在 
關鏈時 刻解燃 眉之急 9 

鄭屮 安分析 ，癌症 險的訴 求相當 
明確 ，其屮 包 括門診 、住 院和手 術用藥 
等療程 •.都 有金額 不 一的定 額及實 支 
實付 ，也有 根據罹 癌的特 殊醫療 需求設 
計的理 賠 方式 ，適合 「長期 抗戰」 ： £ 
疾險則 涵蓋範 圍較廣 •優 勢呈 一次 性給 
付 .解燃 眉之念 外. 還可貼 補其他 生活 
或 自費藥 的開銷 ，兩者 或可互 補。 

全球 推出的 新：代 「全 球人壽 重大 
疾病 終身健 康保險 (乙 型)」 ，則 有以 
下四大 特色。 

o 理 賠認定 明確： 

除 V . 涵蓋 | 般 七大主 要重疾 ，新 
增包括 急性心 肌梗塞 (輕 度)、 腦中風 
後殘障 (輕 度) 、癌症 (輕 度) 和癱 ■ 
(輕 度) 等四 項輕度 重疾項 B ， 經醫師 
確診後 ，就能 中請 理賠給 付-讓 保戶 ui 
苻 所依循 和憑攄 •.也 避免 n 後發生 埋賠 
爭 議。 

O | 次性 給付： 

包括 罹患輕 度重疾 ，可申 請：次 
給付保 額的一 o % 外：之 後再罹 患重度 
重疾， 可領到 保額的 _ 00% 的保 險給 
付 (如 未： T 申領過 輕度重 大疾病 保險金 
時 ，則 可領到 保額的 ： I o % ) ， 合計 
最鬲提 供保額 的 _ _ 0 % 保障的 「救命 
錢」 •把握 治 療的黃 金時機 U 


o 保障終 身不中 斷= 

這張重 疾險 的設計 為終身 主約形 
式 ，以三 十歲的 男性為 例 ，投保 一百萬 
元 ，繳 費期間 二十年 的保單 .年 繳保費 
共二 萬二 千元 ，換 算二— 年内每 天僅約 
付出 六十元 的成本 ，只要 每 天少喝 一 杯 
咖啡 ，就 可換來 終 身保障 U 

0 可 選擇其 他一年 期附約 搭配： 

鄭中 安指出 ，過去 大家的 投保 習慣 
罡 「一 整套」 的 ，常常 重複付 ii 1 , 太多保 
費 ，也未 必精準 客製化 。他 強調 ，這張 
保單的 最 低保額 二十萬 _兀 ， 累積最 卨保 
額 可到五 百萬元 ，可 依照個 人 預算和 需 
求投保 * 他建議 / 保額設 定為： 整年的 
收人金 保持資 金餘裕 ， M 外 ，也 可搭配 
苒 他附約 .加 強防禦 廣度。 

鄭中安 強調， 業務員 經常在 替客戶 
作保 單健診 服務時 ，發現 以下三 項投保 
迷思二 弟一是 側重理 財 還本* 直； IH 符 fr 
需求 的保 障額度 不足； 第二 ，對 已購買 
的保單 內容一 知半解 ，以 為保障 已經足 
夠. ，第三 ，疊 JA 架屋 ，重 複投保 或過度 
擴大 保額。 

如 此一來 * 若發 生突如 其來的 m 
大 變故或 意外 ，在金 錢上應 變的 彈性有 
限 ，也無 法轉 嫁風險 •.發 渾保單 效益 - 
II 此若 要把錢 "化 在刀 U 上 ，還是 得多加 
比較 .聰 明投保 ，在每 個人都 面臨畏 B 
風險 的當下 ，衡量 潛在的 醫療 M 險 和 大 
筆開 銷支出 ，是 祀 當必要 的 = 
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政府 協議喬 不定美 國下最 後通牒 


台美 肥咖卡 兩年苦 了台灣 金融業 


文\ 林文義 


台 美肥咖 政府協 議 ，遲 遲無法 完成立 法程序 -美國 _ 稅局下 最 後通牒 ， 

要是金 管會及 財政部 再不加 緊腳步 ，於今 年底 前完成 立法 ，台灣 金融業 可能損 失慘重 


這： 


| 真是 太離譜 了，： 項政 
府 協議屮 的文本 ，金管 
會與財 政部居 然喬了 ® 年還沒 
有搞定 ，這 項立法 怠惰有 4 能 
將台灣 推向一 場金融 災難。 

據了解 ，美國 國稅局 (I 
R S) 已卜最 後通牒 ，若 台灣 
無 法在今 年底前 完成台 、美 
「肥 咖政府 協議」 的立法 程序， 
就 必須說 明未來 將於何 時完成 
立法 的確切 時間， 若這些 說明 
無法說 服美國 _ 稅局 -台腾 與 
美阈原 先 簽的政 府協議 將喪失 
祝同 簽署 的效力 ，屆時 台灣金 
融 機構客 戶到美 國投资 ，都衬 
能被 加課三 o % 的扣繳 稅款。 

美國 在二 o 一 o 年通 過肥咖 
法案 ( FATC A ) ， 要求 各國 金融 
機 構須協 助提供 海外美 國籍人 


士的 資產及 交易 f ! 料， 協助美 
國國稅 局追稅 。肥 咖法 案把美 
國自 d 應查 稅的努 力， 建立在 
世界各 K 金 融機構 的痛苫 上，. 
雖是霸 m f 7 為； 但因美 國的政 
經實 力強大 乱資木 市場 規模夠 
大， 各國金 融機構 在美 國都有 
投 資部位 ， ㈥ 此 ，肥咖 法令一 
出 ，各 國金 融機構 莫敢不 從。 

十萬 肥咖六 年補稅 I 百億 

美國 阈稅 局長科 斯基寧 
Cohn KGSkinen) 近 R 表示 * 
肥咖條 款實施 六年來 ，總 共讓 
十萬名 海外美 國人重 新向美 _ 
政府 報稅， 補稅總 金額 高達， 
百 億 美元； 並 a 更重要 的是. 
由於 海外金 融機 構提供 的各項 




境外美 國人財 產及金 
融帳戶 S 料 ，讓美 國 
國稅 局更能 掌握稅 
源 ，也 使這些 海外美 
國人避 稅能力 大幅降 
低， 

由 於肥咖 的規定 
非 常繁瑣 ，冈 此各國 
政府 遂出 [ill 與 美國財 

政 部協商 ，要 求就肥 
咖條款 中規範 外國金 
融機構 申報資 料義務 
的規定 ，簽 3 J' 政府 間的 合作協 
議 ( I GA V 目前 全球 已有一 
o _ 個國家 與美 國簽署 協定。 

I GA 協 定分為 雨種模 
式 ，模式 一是適 合與美 國簽有 
全面 租稅協 定的國 家適川 .，在 
模 式一的 情況下 ，例如 德國金 
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融 機構收 集到德 S 的美 籍人士 
資料 ，只 要交給 德阈國 稅局， 
冉 轉交給 美國 S 稅局 。模式 一 ■ 
則適 用與美 S 沒有簽 全_,回 租稅 
協定的 國家- 例如台 » 的金融 
機構 收集到 的美國 籍客 戶財產 
及交易 資訊， 不能透 過台灣 國 
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稅 局轉交 是由 各金融 
機構 直接向 美國國 稅局匯 
報 ，但 _个 須對 這些 客戶在 
美國 的所得 扣繳三 o % 的 
稅款 * 後續 的追稅 動作， 
由美國 國稅局 負責。 

台灣 金管會 一 四年就 
成立跨 部會協 商小組 ，決 
定 與美阈 以模式 二的方 
式 ，簽署 肥咖條 款的 I G 
A ; lnj iij ^片 ，金管 會 
率團 赴美與 美國財 政部協 
商 ，當 時雙方 H 1 就 台美肥 
咖 I GA 英文本 商訂好 ， 
並把台 、美 肥咖 I GA 列 
為視_ 簽署 的地位 。由 於 
台美 肥咖條 款涉及 金融業 
須向 美國 國稅局 提供客 
戶資料 ，必 須經立 法院審 
議 ，台美 雙方當 時也達 
成協議 ，等台 美 肥咖 ！ G 
A 完成立 法後 ，丙止 式生 
效。 但在視 同簽署 期間， 
台 灣金融 機構可 以 先適用 
I GA 各 項優惠 (即 只要 
通報資 料，！ £ 由美 國國稅 
局負 責追稅 V 但台 美肥咖 
I GA 中文 本的内 容須电 
研商版 本 ，並 由台 美雙方 


共同研 議中文 本的内 容 。當時 
金 管會原 預定在 一四年 底就可 
以 完成立 法程序 ，誰想 到這個 
協議的 屮文版 + 拖到現 在還沒 
有 敲定。 

— G A 中文 本兩年 喬不定 

對此 ，財金 部會官 M 表 
示 ，台 美肥咖 IGA 的 中文版 
本文 及附忭 有好 幾百頁 ，加上 
美國 的稅 法規 定異常 複雜二 ITO 
屮文版 本每 ‘個 字的内 容， 都 
會牽 涉到台 灣金融 機構 義務與 
納 稅人的 櫂益 (台 美雙 重國籍 
者也是 台灣的 納稅人 V 所以 
時問拖 得比較 慢 。官員 透露， 
將 爭取在 十一片 底前將 台美肥 
咖 I GA 屮 文本內 容送交 行政 
院 ，並在 今年底 前完成 I G A 
的立 法程序 D 

資深國 際稅 法專家 指出， 
萬 一台灣 沒有在 年底 完成台 美 
肥咖 I GA 的立 法程序 •導致 
台美 肥咖丨 G A 視同 簽署资 格 
失效 ，那台 灣金融 業耍 面臨的 
困境 ，就是 回到肥 咖法 案本法 
的規定 ，並 負起美 K 國稅 局追 
稅 的責任 $ 
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_ 日 一台 美的 I G A 被排除 
資格 ，不會 影響台 ia 金 融業在 
美 S 投資 的部位 稅負 ，受影 響 
的 是台餺 金融業 與客戶 之間的 
關係 t 因為 台灣金 融業 在肥咖 
條款 實施後 ，大 多已和 美國國 
稅局申 請成為 「遵 循肥 咖的金 
融 機構」 ( PFFI V 金融業 
取得 這項责 格後 ，在美 國投資 
部位 个會 被美國 S 稅局 扣繳三 
0 % 稅款 0 但金 融業原 先在台 
美肥咖 1 G - A 下 -只須 向美國 
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國稅 R 申 報美國 籍客戶 的財產 
交 易資料 ，扣繳 稅款及 追稅是 
美 國國稅 局的事 ，沒有 I G A 
後， 台灣金 融業 變成要 逐一分 
辨美 國籍荠 戶的資 料 * 並對不 
合 作帳戶 在 美 國的变 易所 得先 
扣繳三 o % 稅款 ，這就 有可能 
讓金融 業與容 戶 之間關 係變得 
非 常緊張 。 

B 前有不 少客 戶在開 戶 
時 ，小 願意 向銀行 表明 自己是 
否有美 國籍的 身分 ，金 融業者 
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指出 ，肥咖 條款對 於如何 
判斷 是否見 有美國 籍身分 
有六 項指標 ，通常 若客戶 
用身分 證開戶 -因身 分證 
丄有 !-i- r 生地 S 載二 右出生 
地記 載為 美國 ，常 然就是 
美 國人 。但 若是 在台灣 
出生 ，後來 才取 得美國 
籍者 ，從 身分證 上難以 
判斷 ，那 就要靠 客戶 自行 
說明， 這在 辨識上 會多出 
很多作 業程序 -更 何況還 
要辦理 扣繳三 o % 美 阈稅 
款 ，那荠 戶 就可能 換到與 
境 外銀行 往來。 

此外， 具有台 美雙重 R 籍 
者通 常在海 外也有 投資能 力 ， 
而香 港原 來與台 0 也都 採用模 
式 _■ 與美 國財 政部簽 署丨 G 
A ，且 在一 四年 台港雨 方都屬 
於 視同簽 署狀況 ，.但 香港已 在 
今 年七月 通過立 法程序 ，香港 
與美國 的肥咖 T G A 已 經開始 
生效 ，若台 灣與 美國的 I G A 
冈未 能完成 立法而 失效 ，則這 
些台 美雙重 國籍者 有可 能轉到 
香港的 銀行作 業 ，對台 灣金融 
業將形 成非常 ■小 利的 影響。 

金管會 官員對 此則表 示~ 
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在 美國國 稅局發 出的聲 明中， 
d 明白表 示簽署 I GA 的視同 
生效國 ，若 無法 在年底 完成立 
法， 只要能 提出在 明年 後何時 
可完 成立法 程序 ，還是 町 以保 
留台 美肥咖 1 G A 的效力 ，冈 
此 ■个 必那麼 悲觀 ，金 管會將 努 
力在 今年底 完成相 關立法 。然 
而 ，現 在已十 一月中 ，離 年底 
的期 限不到 •個 半月 的時問 ， 
何況以 H 前的 政治 態勢 ，誰能 
保證 立 法 院會願 意完全 配合這 
項政策 ，金融 業必 須有 做最壞 
打算 的準備 / 。 © 
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以前有 南北派 ，現 在只 有習派 說了算 文\高達美 

中國 涉台智 庫的這 些人、 那些事 

中 國涉台 智 庫百花 齊放 ，發一 一 n 分量 不一 * 1 般可 由地域 、背後 老大哥 、現 任領 導人的 喜好來 觀察。 

若妇涉 台學 者對台 政策開 金口 ，應 先看他 & 整個 涉台研 究與政 策評估 棋 盤中的 位置。 


一 至今 都還是 認為 ，蔡英 

_ 文就職 演說有 善意 ，我 
的看法 沒有改 變 。」 中 國社會 
科 ^ 院台 灣研究 所所 長周 志懷 
最近在 一場台 研 所主辦 的座談 
屮 ，對 著台 12 親綠學 者 ，堅定 
地表 達他的 立場。 

今年 五月二 丨日， 總統蔡 
英文 發表完 就職 演說後 ，周志 
懷 當時解 讀這是 為雨岸 破冰創 
造條 件。 但稍後 國台辦 的回應 
卻 認定是 「未完 成答卷 
時之間 ，不 少人認 為他 調子錯 
誤， 甚至傳 出今 年屆滿 六十歲 
的他 -將提 前被迫 退休。 

在 十 一月三 日的兩 岸和平 
發 展論壇 (國共 論壇) 閉幕式 
上 ，周 志懷不 但沒有 「被退 
休 , 對 著台下 深藍與 大陸 a 賓 


說 ，一般 皆以 「門 關上 ，沒上 
鎖」 來 形容现 今民 共關係 ，他 
要 更溫柔 地說， 「我 們的 門還沒 
有關上 ，還留 / 一個縫 匕 

周 志懷再 次 對民進 黨柔性 
喊話 ，讓台 a 不 少中國 問題專 
家跌破 眼鏡 ，暴露 出隨著 中國 
涉台 智庫近 幾年百 花齊放 ，如 
果沒有 抓準 他們在 中國 對台情 
:鬼與 決策評 估體系 的坐標 ，在 
整體兩 岸博弈 格 局中扮 演的角 
色* 就只 能馮 京常馬 涼 -書生 
之見當 無上聖 3 口。 

社科 院台研 所直通 習近平 
北 大台研 所具政 策指標 

中 S 對台智 庫的坐 標線有 
三條 ： _ 是 地域； 二是 他的背 
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※遇年 麼詳细 辦法及 樓期依 各百货 公司公 佈為準 


後 老大哥 是誰； 三是 現任 領導 
人. 的喜好 。 

中 國以長 江為界 分為南 
北 ，對台 智庫也 是一樣 。北方 
的重 縝自然 在北京 ，乂 以社科 
院台 ffl 研究所 、北京 大學台 灣 
研究院 、清華 大學台 灣研 究院 
及人 民大學 國際 關係學 院最須 
關注。 

社科 院台研 所前身 是屮共 
中央 調查部 卜設的 台研所 ，專 
責台 « 情報 蒐集與 分析 ，後冈 
組織 裁撒 ，其 業務和 人 員分別 


轉 移到國 安部與 解放軍 當時的 
總 參謀部 情報部 ，原台 研所裘 
面上 建制歸 併到社 科院 ，但其 
人 事與經 費 均來自 國安部 ，其 
地位 是國安 部的局 級單位 。 

現任所 長周 志懷身 兼大陸 
全國， tf 灣研 究會執 行副會 長與 
祕書長 ，這 是屮 共統戰 部的 
外圍組 加 上背靠 國安部 
的經费 優勢 ，他 S 去年起 ，無 
論 接待台 灣媒體 主跑民 進黨的 
記 者、 親綠學 者到 大陸閉 門座 
談 ，一 場接著 .場辦 。裘 面上 


說 的都是 k 獨促統 那一套 ，私 
K 周志懷 非常願 意傾聽 來自民 
進黨 的意見 ，他 與中老 一輩的 
民進黨 人 * 如現 任法務 部長邱 
太三 、名嘴 胡忠信 及亞太 基金 
會 董事敁 許信戾 等 ，都 有不錯 
交情 ，還 曾幫民 進黨傳 話給北 
古小當 局 。他所 上呈的 報告 ， I 
般都 苜送 中央辦 公廳供 中國國 
家主席 習近肀 參考。 

北京大 學台灣 研究院 由於 
被闕台 辦選定 為對 台文 化交流 
研 究基地 ，會有 固定的 委託研 


究 ，靈魂 人物當 M 院 長李義 
虎 ，他身 兼 全國人 大代表 ，是 
馬習 會的 課題 (研究 計畫〕 執 
行人 ，是智 m 學 者中最 弔提出 
兩岸頜 導人會 面的人 。他 今年 
初所 提出 的中國 應擬定 台商獎 
懲制度 、反 文化 台獨法 ，都透 
露 了中國 正在研 商的對 台工作 
重點。 

d 過世的 國 台辦經 濟局前 
局長 劉震濤 一手 創辦的 北京清 
華大學 台灣研 究院 ，上 要以研 
究 對台經 貿為主 ，並成 為海協 


矜濟 總代 理 : ft 速 贸 祕有 限公司 wvwv .^isko.tw 
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地區 

機 橘名稱 

特色 


社科 院台灣 研究所 

等同國 安部局 級單位 f 擁經 費優勢 


北京大 學台湾 研究院 

國 台辦還 定的對 台文化 交流研 究基地 


清華大 學台濟 研究院 

定位 純學術 單位， 海 協會退 休官員 落腳處 

北京 

人 民大學 國際關 係學院 

發 言內容 具指標 意義， 趨近 「北 京的 重大宣 

示 」 


中國國 際問題 研究所 

隸屆 中國外 交部， 負麗 「壓 縮台 ■國 際空間 j 


中國 現代國 際關係 研究院 

國安部 第八局 t 研 究人員 最多， 堪稱亞 洲最大 
智庫 


上 海台灣 研究所 

副 所長倪 永杰對 台行動 力活耀 

上海 

上 海市公 共關係 研究院 

隸屦 上海市 僑務辦 公室 1 副院長 李秘的 發言參 
考價 值極高 


ti * 市台 灣研究 賢 ： 

窖長 嚴安林 對台評 估報告 能直通 習近平 

廈門 

廛門大 學台駕 研究所 

對民進 黨研究 甚深， 近朗地 位式微 



院長李 秘的發 言參考 價值極 
高 ，該單 位屬於 上海市 僑務辦 
公室， 背靠官 方而能 判斷精 
他 R 前從 蔡英文 總統就 ■ 
典禮 加入許 多原 住民 文化元 
素 ，認為 這止是 文化台 獨的新 
_ iEI 貌， 即_ 个再是 簡 單地 去屮國 
化 ，而是 標榜尊 重每 一種文 
化 ，然後 將各種 包括屮 華文化 


五 年的時 殷弘， 及有國 安單位 
背 景的黃 嘉樹 。前 者是 中梵、 
屮美問 題專家 ，會以 國際格 R 
思 考台灣 問題 ，與 國外 駐北京 
記者關 係良好 ，分析 冷靜客 
觀 ，發 f 曰有一 定分 fi ; 後者近 
幾年鮮 少露面 ，大 陸國 台辦官 
員說 ，所以 「黃嘉 樹開口 f 就 
是北京 的重大 W 示了 . 他在蔡 
英 文上台 後不久 ，以政 權整合 
C 民共 矛盾 V 國際 整合 (美 H 
插手) 和社會 整合 (兩 岸人民 
矛盾) 剖析台 灣問題 ，條理 分 
明， 令外界 印象 深刻。 

還有 雨個北 京智庫 不能忽 
略 --是 屬於中 國外交 部的屮 
國 國際問 題研 究所 ，負 責中共 
對台外 交打 壓的 情蒐與 策略研 
擬仟務 ，其 常務 副院 M 阮宗澤 
常與 政治大 學國際 關係研 究中 
心交流 ，對 於大 陸如何 壓縮台 
灣國際 空間* 有 獨到看 法。 

此外， 中國現 代國 際關係 
研究院 是直屬 園安部 的研究 ¥■ 
位 ，該所 就是國 安部第 八局， 
專責 ：鬼集 國際情 勢與台 灣外交 
情 報的丄 作-研 究人員 最多時 
高達四 、五 百 人 ，堪 稱亞洲 最 
大的 智庠 ，不少 幹部有 駐外經 


驗 ，現仟 院長 蘇格 曾是駐 
冰 島大使 ，馬 政府 時期該 
院一 度淡出 對 台研究 ，五 
二 o 後又開 始活躍 ，包括 
涉台 事務研 究屮 心主任 
郭 擁軍、 蘇 格近期 頻頻對 
官 媒發表 對台一 -曰論 ，可 _ 

窺 屮國正 做對台 外交戰 
的 情蒐與 準備。 

上海對 台智庫 廣義來 
說 都是海 協會前 會長汪 
道 涵本人 或其舊 部屬創 
立 * 上 海 台灣研 究所 常務 
副所 長倪 永杰 ，堪 稱是五 
二 o 後台 媒露出 率最高 
的涉台 學； 之 一 , 他樂 
於 接受記 者 訪問， 還 e 創 
微信 群組， 拉進不 少台灣 
記者 。今年 三乃屮 國全 g 
人大 開議時 ，習近 平到上 
海 團參與 討論前 ，倪即 利用地 
利之便 ，先 在微信 透露將 有重 
大宣示 ，他與 獨派大 老辜寬 敏 
所創 的新台 灣 S 策智庫 ，有畏 
期的合 作關係 。但 近期 消息顯 
示 ，由於 他對民 進黨的 評估都 
寧 左勿右 ，.小 少報告 在國 台 辦 
階 段就被 打冋票 ，不 再往 上送。 

上海 市公 共關係 研究院 副 
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會官 員退休 後去處 ， O 前院長 
止是海 協會前 副會長 鄭立屮 ， 
其定位 就是 _ 所純粹 學術單 
位 D 副院長 巫永平 是今年 躐起 
的新秀 ，講 話條理 分明 ，是台 
媒最 常訪問 的涉台 學者之 一 。 

人民大 學藏身 兩名關 鍵人物 
時殷弘 、黃 嘉樹不 可輕忽 

中國 人民大 學國際 關係學 
院有兩 位重 點人物 ，一 是近期 
又獲 續聘 為國務 院參事 ，任期 


整理 / 編相部 
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ASKO 洗碗機 
高 密度結 構碗籃 
Rilsan® 材質堅 固耐用 

Rilsan ® 導 利材霣 

ASKO 碗 籃使用 Rilsan 材質 I 表面光 滑柔細 > 遇 高溫不 
會產生 化學變 化’無 驀性不 會老化 或龜裂 、生 鏞； 高密 
度的 碗籃結 構’經 久耐用 且承載 力強大 。配合 堅固不 
鏽鋼做 的鋼體 拉軌 1 操控碗 M 極為 順暢。 

碗籃空 間運用 最靈活 

您可將 玻璃杯 、杆子 、碗、 小餐具 與醬料 碟攞在 上屑碗 
籃 。若 您需要 更多空 間紿下 層碗籃 |經 典款洗 碗機的 
上 靥碗籃 能輕易 的被往 上移， ASKO 貼 心的設 計讓您 
即使 在清洗 塑膠器 皿等輕 巧餐具 時’容 器內也 不會灌 
滿水 或四處 _ 覆。 


a ASKO 

Swedish quality since 1950 



等都 納入一 個以原 民 文化為 
起 點的新 的文化 體系屮 。這完 
全代 衷常 下北京 對於 文化台 獨 
的解 讀 。 

上海 汪道涵 系統中 央倚重 
廈 大台研 所影響 力大降 

最近 鮮少見 諸於台 灣媒體 
的上 海市台 a 研究 會會 玆嚴安 
林， 是上海 極少數 涉台學 者 
中， 所做對 台評 估報 S 能茛達 
習近 t - 天聽者 ，上 海由 台湾研 


究會 也是廣 義的江 is 涵 系統， 
屬 於統戰 部門 。嚴 安林行 事謹 
慎 ，到台 灣時從 不刷信 川卡， 
不 帶電腦 ，只 用筆速 記。 

在江澤 民時代 ，有 關對台 
政策報告，對上海智庫荦視的 
程度 ，違超 過北束 地區 智庫的 
報 S ; 胡錦濤 時代則 因 力推對 
台 讓利， 經濟中 心上海 智庫仍 
有發一 in 權。 習近平 上台後 ，隨 
著 打擊丄 海幫 ，上 海智 庫的意 
見 大多被 常作一 家之一 ： a P 

與台 》 隔海相 望的福 纽 ， 


總被認 為是南 方乃至 全屮 國台 
灣研 究重縝 ，成 立於 一九八 o 
年 、大陸 第：個 台研所 II 
厦門 大學 台灣研 究所， 因有地 
緣 、血 親優勢 ，加 上研 究員中 
不少人 會說閩 南語 ，一度 在民 
進黨研 究上 執牛耳 。隨著 民進 
黨研究 f - 匕 成顯學 ，其所 長劉 
國深 雖然 頻繁亮 相 與發一 Tn ， 但 
內容除 了九二 共識 ，還 是九二 
共識 ，基本 上已 無亮點 ，很難 
從中 一窺北 京對台 動向。 

陳水 扁剛上 台之初 ，中國 


涉台智 庫大 動員蒐 集民進 黨的 
一舉 一動， 一度朽 「北 京主 
戰 ，上 海主和 ，廈門 主降」 的 
說法： 習近平 掌權後 ，收 緊意 
識形態與一_曰論尺度、以「學術 
歸 學術」 重 新定位 對台 智庫。 

一 名涉台 宫員說 A 現在 哪來南 
北派 ，只有 習派」 。以後 如有涉 
台學 者對台 政策 開金口 ，先看 
他 在整個 涉台研 究與政 策評估 
棋盤中 的位置 ，如 果什麼 都不 
是 ，「他 們隨 n ls ， 你們 就隨便 
聽吧！ J ® 


台 灣總代 理:哨 達贸易 有限公 W www.askuw 

台北 :02.89 1^86/ 新竹 :03 6573390/ 台中 04 P 382 P . 63 Q i 卨雄 :07 38? M 34 

ASKO 旗級店 I 0 以 7000038 丨 合北 市復興 _ 路一段 356 號全 省百貨 公司、 麕具行 展售中 
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活 動資訊 


2016 . 12.21 

下午 2:30-5:00 (1:30 開始 入場） 


(彐 


台北晶 華酒店 3 樓 宴會廳 A 廳 

(台 北市 中山北 路二段 39 巷 3 號） 

主持人 

財訊 雙週刊 謝金 河社長 



Yes / 我 要參加 財訊 投資致 富論壇 多元 投資布 局創富 新時代 


姓 名： 


□先生 □小姐 （攜伴 參加， 姓名 


手機號 碼 = 


E-MAIL : 


現任： □上 班族 (□負 貫人 □高 階主管 □中 階主管 □職 員） □退 休人士 □自 由業 □其他 
任職 產業： □服務 □金融 □貿易 □製造 □資 訊電子 □媒 體傳播 □自 營商 om 公教 □其他 


網路 報名： 歡迎 前往財 訊官網 www . wealth . conUw / dass.aspx 進行線 上報名 
電話 報名： 請撥服 務專繡 (02)2551-2561 #323 、 345 ' 224 
傳真 報名： （02)2563-6093 傳真 後請致 電確認 是否報 名成功 
服務 時間： 歡迎上 班時間 來電 1 上午 MCH 2:00 下午 

※因席 位有限 * 主 辦簞位 保有報 名審核 及變更 講師、 活 動內容 等權利 





H 







7 多元投 資布局 


20 16 年 已接近 尾轚， 您 是否準 備揮別 低經濟 成長、 低利率 瑁埋和 低投資 報酬？ 
展望 2017 年， C 財訊鼸 遇刊》 與 玉山證 券將於 12/2 1( 遲三) 下午 • 

共 同蓽辦 『財訊 投資致 富論壇 多元 投資布 局創富 新時代 j • 

鼸請 財糴專 家阮慕 羼先生 _ 以及 玉山投 顧籣齊 經理、 玉山銀 行鄹志 康霣深 _理 _ 
齊力解 析台股 布局策 略和投 賨市埽 與工具 的配置 規麵， 共剌 財翼大 未來！ 

活動全 程免簧 * 歡迎踴 躍報名 參加！ 




財 經專家 P 元慕 JII 先生 


玉 山投顧 簡 齊經理 


玉 山銀行 鄭 志豪資 深經理 


講題 


全 球經濟 大事件 
看資 產布局 的機會 


請題 


台 股致霣 藏裔圖 

掌握海 金獾利 新契機 


講題 


投資 多元化 
開創理 財致窗 新格局 


投資 交易具 有一定 風險， 交易 人應先 評估本 身資金 及負擔 風險之 能力。 

104 年 金管證 總字第 0027 號* 總公司 地址： 105-96 台北市 松山區 民生東 路三段 158 號 6 樓。 服務 專線： （02>5580,5(}1 3 







( >)\er Story ④ 川 普混沌 投資孿 


當他逼 人民幣 升值， 
人民幣 卻不斷 貶值… 



政治 素人川 普搶下 全球最 高權力 寶座， 這 位資本 家出身 的另類 總統， 
將把世 界帶向 何方？ 

他在 選前公 布的百 日新政 計畫， 以美國 優先為 主軸， 築 起保護 主義的 
高牆。 牆 内的國 人半信 半疑， 牆 外的世 界嚴陣 以待。 

迎接未 來四年 的川普 新時代 ，你， 必修 「混 淹投 資學」 —— 不 是迫求 
確定， 而是學 會如何 管理不 確定。 


文 / 郭庭昱 


川普 ( Donald John Tmmp) 美國第 45 任總統 當選人 現職： f 丨 i 普集團 董事長 及總裁 出生 ： 1 946 年 （ 美國紐 約蠢后 區 } 學歷： 赛州 大學華 頓商學 院學士 
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川普 當選， 道 瓊指數 隔天創 下歷史 新高， 顯然， 華爾 街不是 定調在 「瘋 狂川 普」， 而是 看上了 「減税 川普」 


* 並 fcd 常 & , ! 

^一這 場 美國史 上最分 裂的總 統選舉 終於 落幕， 
不管有 沒 有投票 ，全 世界關 注這場 選戰 的每個 人， 
在希望 和失望 之間： 乂 織著 複雜 的情緒 ，驚訝 、 憤 
怒 '沮喪 '興舊 、竊喜 …… 。最後 * 留下 來的是 ■ 
連串的 問號。 

選前與 川普勢 _个 雨立 的意見 領袖們 ，第 一時間 
展現 「美 國式 民上」 ，忘記 昨大 ，迎 接明天 ，共同 
{一 口一稱 「要 讓分裂 的美國 ，癒合 傷口 丄 

川 普口中 「騙子 」、 「應 該送 £ 坐牢」 的候選 
人希 拉蕊， 大勢底 定後打 電話向 他道贺 ：被 川普說 
是 「伊 斯_ 國創 辦人」 的現 仟總統 歐巴馬 ，選後 
見 面 變成 「非 常好的 人」； 因侮辱 女性的 錄音公 
布* 選前放 棄川 普的共 和黨 眾議院 議畏 萊恩 (Paul 
Ryan} , 在 選後以 「如 何令 美國再 次 偉大」 和川普 
展開 對話； 選前嗆 「猴 子都 比川普 會投資 」 的股 神 
巴菲特 ，選 後也改 □「川 普應該 得到每 _ 人的尊 
重」. C 

四 大方向 認識不 I 樣的美 國新緦 統 
骨子 裡就是 生意人 的思考 

媒體形 容川普 就像鐵 氟龍 ，小 容易 損壞， 儘 
管被輿 論連番 炮轟， 還能 夠愈 挫愈勇 。而他 本人在 
選後 ，似 乎也換 了腦袋 ，小 丙瘋一. 曰瘋語 ， O 標彷彿 
對準希 拉蕊的 支持者 1 以 「重 建美 國夢」 為 i 軸 t 
溫良恭 儉讓的 發裘當 選演說 。選舉 期 問大力 抨擊的 
歐巴 馬健保 —— 《平價 翳療法 > ( Affordable Care 
AC C ， 在 兩人會 lilj 後， 川普也 承諾會 考慮保 留部分 
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金融 M 場的 關鍵 3 天 

選後跌 破選前 價格： 黃金 、石油 、美債 、台股 選後創 新高： 道 瓊指數 



那 斯達克 
指數 


美元 

指數 




難 W 年 T 日經 225 T 台股 




殖利率 

% 


黃金 ▼布蘭 特原油 




指數 ，[ 加 權指數 i ( ss / si])i ( mm ) k 波動率 




11 / 9 - 11/11 
高低價 1 幅 


3 , 29 % 2 , 96 % 3 . 25 % 20 . 33 % 777 % 3 . 8 ()^ 8 . 90 ^ 5 . 88 % 38 , 27 % 


18873 5302 99,13 2.154 17621 9296 1337 46.95 21,48 


^ 7 ^ 11 18252 5145 95,91 1.716 1 625 1 8943 1218 44,19 13,26 


措施。 

從富 家子弟 、地 產大亨 、 
電視節 0 名主 持人， 到美阈 
總統的 川普， 在資本 主義奶 
水 的滋養 下 M 大 ，這位 集金 
錢 、權力 、媚 俗能 力於一 
身的商 人 ，小 應該 像一則 
網 路笑話 ，簡 ?■ 地 被歸類 
為 「狂人 . 出身情 報局 
I 的俄羅 斯總統 普丁； 繼 
承家 族勢力 、恐 怖統治 
的北韓 頜導人 金正恩 ； 
檢察官 背景 、嚴刑 爭罰 
的 _ 律賓 總統杜 特蒂 - 
三位狂 人各朽 殺 人不眨 
眼的 紀錄； 川普 的骨子 
裡卻 是個 生意人 ，. 頂 
多只 fl 破產' 小 尊重女 
性 、不誠 信的紀 録。 

生意 人利益 至上， 
談條件 比打架 優先 ，有 
價格 就可以 考 慮交易 。講 
得好聽 是面對 現實 、符合 
人性； 講得 難聽是 怕死、 
沒原則 。舉例 來說 ，川普 
選前曾 提出解 決美國 國債的 
方法 ，是 跟持有 國債的 憒主協 
議 ，逼迫 他們接 受打八 五折還 
款 ，這 和他過 去經 營地產 ，瀕臨 




XQ 


破 產之際 ，跟銀 行談判 ，原則 是讓雙 方都能 勉強存 
活 ，要 求以減 m 和 拖欠來 交換兩 敗倶傷 的違約 。川 
普面 對私債 和國憒 ，思 考邏 輯沒 什麼不 I 樣 。換句 
話說 ，生意 人會把 「大 到不 能倒」 常 成談判 的籌 
碼。 

這位 不一 樣的美 國新總 統 ，論责 歷 ，他 被拿來 
和 演員出 身的前 總統雷 根相比 ，重常 識而輕 專業， 
說實詁 ，從主 持 電視到 打選戰 ，川普 的演技 還在雷 
根 之上； 論財力 ，他 的對 T - 是政 治世家 、擁有 石油 
企業的布希家族。被稱為史上最柯錢總統的川 1- , 
沒有家 族傳統 的約束 ，集 團擁 有地產 、賭場 、 高爾 
火球場 '洒店 、餐廳 、金融 、補 習班， 還 有高達 
六 .五 億美元 (約 台幣二 百 億元) 的負債 ，以 及絕 
佳的避 稅本事 D 

挾著 未來共 和黨在 參 、眾幽 院的優 勢席位 ，外 
帶最 高法院 院長 提名權 ，駕 馭：者 三大權 力馬車 ，二 
_ 月後將 入主白 宮 的川齊 ，是 美國近 代權力 最大的 
總 統之一 。政 治素人 搶下全 球最高 權 力寶. M 之後， 
川普新 世界的 方向是 什麼？ 資本家 出身的 另類 總統 
乂將帶 出哪 些投资 思維？ 




看懂川 普資本 家特質 
聽其 言觀其 行-不 必自己 嚇自己 


自先， 比掌握 趨勢更 重要的 ，是川 普的人 格特 
質 g 他是 演員' 也是商 人 ，誇 張的言 論真真 假假， 
理性 分析的 原則是 向孔子 取經 ，「知 之為 知之， 不 
知為 不知 ，是 知也」 。先 要承認 川普 的不 可預测 
性， 他本來 就不是 一諾千 金的人 ，也 不具備 過人的 
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7 項措施 保護美 國工人 


1. 宣布與 MAFIA ( 北 美自貿 協定） 重新 談判， 
或 者退出 協議。 

2. 宣布退 出跨太 平洋夥 伴協定 （ TPP ) 。 

3. 讓 財政部 長將中 國列為 匯率操 縱國。 

4 讓 商業部 和美國 貿易代 表團裁 定對美 國工人 
不公正 的非正 當的國 際貿易 舉措。 

5, 減輕 對債值 50 兆 美元的 美國能 源儲備 （包 
括 頁岩、 天 然氣、 清潔煤 > 的生產 限制。 

6, 減少對 能源基 建項目 所 採取的 限制。 

7, 撤 銷對聯 合國氣 候變化 高達數 十億美 元的資 
助， 並將 資金用 於修復 水資源 和環境 建設。 


5 個 動作 確 保國安 與憲法 

l 取消所 有歐巴 馬頒布 的違憲 的行政 命令、 備忘錄 和法令 。 

Z 展開大 法官篩 選程序 ，從 20 個 我選出 的法官 中選出 一位史 
卡利亞 (Antonin Scalia) 的 替代者 。 該替代 W 會維 護和保 
障美國 憲法。 

a 取 消所有 有收容 所城市 的聯邦 資助。 

4. 開 始遣返 200 萬以 上的非 法移民 罪犯。 倘若 對方國 家不願 
意接收 ，則取 消對方 國家的 簽證。 

5 . 暫 停從 有恐怖 主義傾 向的、 且移民 審查失 效的國 家接受 
移民。 所有衆 美國的 移民必 須 接受極 端審查 （extreme 
vetting ) ° 

1 料 來源： 本 刊堅理 
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Cover Story © 川 普混沌 投資學 





川 



冒 
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6 個新招 避免利 益勾結 


1 . 起 草一條 憲法修 正案， 規定國 會成員 的任期 上限。 

2. 所有政 府部門 停止招 聘新的 員工以 削減開 支 （ 軍隊、 公共 安全、 
公共 健康部 門除外 h 

3 . 以後 每產生 一條新 的聯邦 法規， 必須先 廢除兩 條舊的 法規。 

4. 規 定所有 白宮與 國會官 員離職 5 年之內 不能擔 任政治 説客。 

5. 規 定所有 白宮與 國會官 員終身 不能擔 任其他 國家政 府的政 治説客 

6. 禁止 其他國 家的説 客為美 國大選 籌款。 



T 

Ml - 




K ) 項議案 爭取國 會背書 



1 . 中 產階級 税負減 輕和簡 化法案 

中產階 級將得 到最大 的税負 減免。 兩個 孩子的 中產家 庭會有 35 % 的 減税。 税負 
種類從 7 種 減少到 3 種。 商業税 率會從 35 % 減少到 15%。 

2 . 停止離 岸法案 

通 過設立 關税來 抑制公 W —些全 球化的 行為， 比如 將總部 設立到 海外、 產品返 
運回美 國時避 税並且 解雇美 國本土 工人。 

a 能 源與基 建法案 

透 過税率 優 惠來爭 取私營 貸款， 推 行為期 1 0 年 1 兆美元 的基建 投資。 

4, 學校 選擇與 教育機 會法案 

重新 定位教 育寶金 * 使父母 能有權 利選擇 孩子的 學校。 將 教育監 督的權 利還給 
社區。 拓展職 業教育 和技能 教育， 並使 2 年制和 4 年制 的大學 更便宜 《 

5. 撤銷和 替換歐 巴馬醫 保法案 

以 健康儲 蓄帳戶 替換。 新 的法案 讓普通 人有能 力在各 個州購 買健康 保險。 

6 可 負擔的 兒童保 障和老 年人保 障法案 

兒童 保障和 老年人 保障將 可用於 抵税。 

7. 撤銷 非法移 民法案 

全力資 助南部 邊境的 隔離牆 修建， 並確 保墨西 哥補償 支出。 對於 再次非 法入境 
的非法 移民， 強制 2 年 服刑。 重罪移 民服刑 5 年。 

a 恢復 社區安 全法案 

減少 犯罪、 販毒、 暴力 行為， 增加 支出用 以訓練 和協助 齊方。 
a 恢復 國家安 全法案 

減少國 際協防 支出， 增 加軍事 投入、 重建 軍力。 

ia 反炱 腐法案 

透過新 的道德 規範改 革不良 風氣， 減 少利益 團體對 政治的 影響。 
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道德 勇氣 ，他的 長處是 驚人的 f 動物 生存 本能 」 * 
■種 為達 目的不 擇手段 的環境 適應 能力。 

所以， + 需要過 度認真 鑽研選 舉語言 ，免得 
自 己嚇自 「J , 做出錯 誤決策 。考 慮到 他缺乏 執政班 
底了 最好 是採取 「聽 其言 、觀其 行」 策略， 從實務 
中修止 、調整 ，預留 更大的 不確定 空間 ，無 論金融 
投資 或直 接投資 ，爿 會走得 M 久 ，爭 竟投資 人也耍 
在市場 求生存 D 

就以 這次開 票過 程來說 ，隨 著川普 拿下怫 羅 
M 達州 ，亞洲 股市陷 入恐慌 ， R ^ 、印 度股 市都曾 
殺低一 千點 ，亞股 跌幅在 r % 到五 ％ 之間， 道瓊期 
指一度 暴跌八 0 點 ，類 似六 月英國 脫歐時 的恐慌 t 
結果 ，川 普真 的常選 ，利 空實現 的賞 味期卻 只有半 
天 ，迫 瓊指 數當天 僅開低 丨五點 ，最 後竟以 上漲二 
五六點 作收； 隔大， 道瓊指 數就 創下歷 史新高 -可 
見全球 投齊； 人看 美國資 本家總 統的灼 度 ，和 選民不 
一樣。 

i 一財政 政策主 導大局 
« 1 擴 大基礎 建設與 減税勢 在必行 

今年六 n 英國脫 歐時 ，市場 花了三 天 消化利 
空 -隨後 审拾 漲勢， ，被 很多媒 體形容 為黑天 鵝的川 
普總統 ，事 後證明 並不是 ，除 了自 「 J 嚇自己 的亞洲 
股市 ，在 美股， 早就朽 大把資 金準備 入市， 這樣的 
錢太 多了， _ 看到開 盤後沒 有太多 低點， 馬上反 f 
搶進 ，顯然 ，資金 並不是 定調在 「瘋犴 川普」 ， 而 
是看上 「減 稅川 普」。 

其 次 ，財政 政策將 在川 f 新政 中扮演 审要角 




)\ 丨普 就任前 重要 事 件時程 




川 普公布 ^ 白 
宮過 渡小組 j 
名單 m 


美國 聯準會 
利 率決議 


美國 選舉人 川 普就任 美國總 

團選舉 統， 開 始推行 

「百 曰新政 」 



義大 利憲法 
公投 


Q 国 


國 


兒子埃 1 克 


兒子小 鹿納德 




債 ，對 債券 市場小 利 ，作為 M 重要資 金成本 指標的 
美_十年期公債殖利率， /± 選後已經站上二 % , ^ 
爆債市 資金遷 移潮。 

除 了舉債 ，錢 從哪裡 來呢？ 川普的 上軸是 「美 
國 優先卞 國際 事務擺 •邊， 政府的 效率也 不如企 
業 ，要 對監 督鬆綁 ，採 取小政 府主義 ，初步 看來是 
國防 '政府 支出 的縮減 、改单 歐巴馬 健保； 另 一方 
面 是減稅 ， 41 導資八 3F 回流 ，以 投資帶 動就業 。摩根 
士丹利 證券認 為 ，美 國縮 減海外 駐軍， 對^本 及亞 
太 不利， 這 些國家 的國防 支出會 增加 ，然而 ，美國 
的擴張 性財政 政策- 有利於 減緩景 氣向卜 的力道 。 

n 力‘方 面 ，美 國藥價 過高， 整個醫 療 支出占 G 
DP (國 内生產 毛額) 一七 ％ , 遠高於 OE C D 經 
濟合 作發展 組織) 國家平 均的一 0 % , 的確 造成中 
產 階級極 大的負 擔， 很多住 在美國 的台灣 人 ，會專 
程坐 飛機回 國就醫 ，還能 至少省 下一 半的醫 療費， 
就知 道美國 醫療 有多貴 。尤 其這幾 年藥價 大漲 、民 
怨不斷 ，若 能適 度改单 ，搶 救中 產階級 荷包- 將 
是钶 感利多 。反 過來想 .哄抬 藥價的 廠商、 翳院， 
將是 被改单 的對象 ，不 會因為 希拉蕊 落選就 解除警 
報， 平價醫 療是可 以長期 關注的 題材。 

逆 轉全球 化趨勢 

1 保護主 義抬頭 ，重 分配、 輕成長 

小管是 o 八年 的金融 風暴 * 或者 是 QE C S 
化 寬鬆貨 幣政策 Y 都被認 為是貧 富不均 的導火 
線- 來自全 美郡 級協會 (National Association of 
Counties ) 的報 告指山 ，截至 一五年 ，在 房價、 G 
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色 。他的 基礎逑 設 支出比 希拉蕊 
高 出 _ 倍 ，內陸 的裎礎 建設包 
括公路 '橋梁 、隧道 、機 場' 
學校、 翳院等 等 ，的 確有帶 
動內需 及就業 的效果 ，符合 
地產 開發商 的思維 。德銀 
■建議 從這些 傳統領 域找商 
■機 0 對於他 從北部 五 大湖 
的鐵鏽 帶製造 業區， 到 
中南部 S 業州 ，整 個中 
間廣大 地域的 支持者 - 
也 有交代 。民 主黨難 m 
不想 花錢？ .个是 的 ，民 
主黨 是大政 府主義 ，大 
舉僱 JIJ 公職 人員 -政府 
支出 人增 ，只有 殺雞取 
卵 ，增高 稅率， 造成大 
公 同 出走 海外。 

面對 美國政 府目 
前高 達十九 兆美元 的債 
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Jrn 


_ 
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W M 

I 


務 ，川普 做為 企業家 ， 
以前 就不 把公司 債務常 
_回 事 ，甚 至吹噓 自己是 
「債 務之王 h 這次 共和黨 
取得國 會優勢 ，債務 上限苷 
機會 調整 ，加 上低利 率也走 
到諧頭 ，美國 進入加 息循 環， 
新人 新政從 財政政 策出發 ，頗 
為合理 。另一 方面， ;[- 息 加上舉 
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亞 太國家 霣心！ 

美 國貿易 保護主 義來了 
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資料來 源 : C£lC t Haw?f, Wow ； Starifw Research 
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D p 、 職缺數 、失 等四 項指標 ，僅 有七％ 的郡 
回復到 o 八年前 的水平 。另 •方面 ，有 遍及 二十七 
州 、一六 % 的郡 ，完 全未 達成任 何復甦 指標。 

對此丄 華爾街 R 報》 的 推論是 ： 「人 口成 M 
趨緩和 產業外 移的現 H ， 意味著 某些 地方可 能永遠 
無 法完全 復甦丄 就連巴 菲 待也認 清事實 「一 個經 
濟 成長四 ％、 但分配 不良的 經濟體 ，不如 _ 個成長 
二％ 、分配 較佳的 經濟體 」。 

全球化 的確是 造成先 進國家 底層丄 作流失 1 S 
富不均 的最重 要因素 。結 構的轉 型很難 ，叫 美國人 
去和 中國 工人搶 T 作 ，也是 不 切實際 。在貧 富不均 
的壓力 下 * 全 世界政 府多少 都開始 執 行 貿易 保護主 
義：影 類| 所及 ，全球 貿易成 長率出 現疲弱 ，《經 濟學 
人》 指出 ，從 一九八 五到二 00 七年 ，全 球貿易 d 里 
的 成長速 度約為 GDP 的二倍 ，但 從一二 年 開始， 
貿易 成長率 的力追 走弱： 今年九 n , 世界貿 易組織 
CWT o ) 將一 六年的 商品貿 易成搓 率從二 .八 % 下 
修至一 ■七 ％ , 是 十五年 來貿易 成長首 度低於 GD 
P 成長 * 已經可 以嗅 出全球 「重 分配 、輕 成長」 的 
氛圍 。但是 ，川 普的反 全球化 、貿易 保護政 策會如 
何執 行？ 其他 國家將 如何因 應？ 都是不 確定性 。 

製 造業重 回美國 
1 擁抱舊 經濟創 造就業 ，產 業此 消彼長 

貿易保 護主義 不是川 普首創 ，現實 面曱已 逐 
漸發酵 ，受影 響最 大的， 當然 是包括 台灣在 內的亞 
太國家 ，其中 ，台 _的經 濟 成長高 度仰賴 出口， 內 
需市埸 小， TPP (跨 太平洋 夥伴協 定} 很可能 喊 
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卡 ，且緩 不濟急 。攄 統計 -台灣 及經過 中國出 □到 
美國的 比重高 ，出 口占 GD P 的比 皇也高 -將 受到 
不利的 衝擊 ，受影 響的還 有日本 及韓國 ，此 趨勢值 
得 小英政 府面對 0 

恨據 CNN/Kaiser 的民 調 * 五八 % 的郷 村白人 
丄人階 級認為 美國滎 景不再 ，五七 % 認 為他們 _卜 _ 
代的 處境還 會更糟 。相 較之下 ，不到 _ t 的都市 白 
人工人 階級認 同 這點 ，全球 化造成 傳統鄉 H 凋零， 
工 人向大 都市集 中-往 服務業 發展； 網路平 台的核 

心在於 「去 中間化 」， 傳統 
的 貿易業 '零 售業、 銀行業 
岌 岌可危 ，，新 的高科 技技術 
走向人 工智慧 ，例如 無人駕 
駛韦 、區塊 鏈等， _ 曰| 普及 
將可大 量取代 駕駛、 稽核等 
工作； 如 Uber 、 Airbnb . 等 
共享 經濟 的崛起 ，導 致對硬 
體 的需求 .卜降 。 

工作機 會流失 ，新科 
技 機會有 限， 加上高 齡化的 
趨勢 ，舊經 濟的確 PJ 以吸納 
較多的 就業人 □，川 普所上 
張的 i 全球化 、貿易 保護上 
義， 雖然_ 个容 易全面 實行， 
然而， 在美_ 頁岩油 氣提供 
低 廉能源 成本 ，加上 自動化 
製程進 步的背 景之卜 ，對於 
部 分產業 應有改 善機 會 ™ 

美 阈波十 ，頓諮 詢公司 


( Boston nonsuiting Group trocG ) 在一四 年 的研究 
指山 ，以 勞動力 生產率 、能 源成本 、匯率 、製 造業 
丄資等 四 大指標 ，衡 量全球 製造業 成本競 爭力高 
低- 如果美 W 製 造成本 是一美 元 ， 在中 W 也要 o . 
九 六美元 ，簡 單來說 ，美 國綜 合製造 業成本 大約高 
出屮國 四個百 分點- 依此趨 勢發展 ，十 年後 美國的 
製造成 本有可 能低於 中國。 

從實務 的角度 ，台 商在 中國的 投資及 獲利變 
化， 也反映 出經營 環境的 困難二 財訊》 曾 統計， 
一五年 台股上 市 櫃公 司中， Ep S (每股 稅後純 
益) 大於 五元的 高獲 利企業 ，有 高達 四九％ '一九 
一家 企業* 中國盈 餘的貢 獻低於 _ ◦ % , 撒出屮 國 
以保 住獲利 ，成 為一股 趨勢。 

偵得注 意的是 ，近 年冋 美阈的 製造業 ，常然 不 
是傳統 勞力密 集的製 造業， 而是智 慧 製造業 ，雖然 
能夠雇 兩 的勞丄 不像 過去 那麼多 ，卻是 一條 ^ 行之 
路 ，改 良後的 製造業 ，就如 [0] 靠著 頁 岩油升 級的石 
化業 _ 樣 ，含金 量及 技術含 量都變 高了 ，在 美國還 
是 算在製 造業的 範圍 ，製 造業 审冋美 國的趨 勢一直 
沒有停 fh , 只 是美 rL ; 在 TI - 息預期 下轉強 ，延 緩了這 
個趨勢 的速度 D 

從現 在到川 t 就仟 ，並 撿驗其 上任 .白 n 計畫的 
成果， 大約還 fl - T 年 的時問 。變 數除 了他的 政策、 
執行 力， 還有 民眾的 對立情 緖能否 化解等 。從本 能 
反 應而來 的選舉 口號， 到治國 後的折 衝妥協 ，川普 
的彈 性空間 比歷仟 的 美國總 統更大 ，同 時也 - i M 全 
1 U : 界投 資人的 應變能 力與資 金的敏 感神經 ，因 此， 
重新 認識川 普的政 策思路 ，將 是未來 四年理 財首要 
課題 ，你不 能不 重視！ ® 
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今年 11 月 美幽華 盛特區 
街頭 仍看得 到抗議 TPP 
的示威 人群。 


■= 3 ? 當選美 S 新 仟總統 ，川普 (Donald Tmmp ) 
對 P1] 一件事 ，選 前選 後態度 I 八 O 度 轉變的 
「髮 夾彎」 ， 一 冉出 現。 

髮夾彎 7 .選前 ，他 說要 廢除 歐巴馬 健保； 選後 * 
他接受 電視節 IQ 專訪 ，表示 將保 留歐巴 
馬健保 部分內 容 ， 「 不 會全廢 J 。 

髮夾 彎二 = 選前 ，他 說要在 美墨邊 境興纽 高牆 ，防 
堵 # 法 移民； 選後 ，他卻 說這不 是施政 
重點。 

髮夾 彎三， ，選前 ，他說 駐韓美 軍費用 不該由 美國埋 
單 ，否則 小排除 撒軍； 選後 ，他 和韓阈 
總統朴 槿惠通 電話後 ，對 協防問 題做出 
承諾。 

這凸顯 川普在 政治上 的生澀 。束 海大 學政治 
系副教 授邱師 儀觀察 ，川 普勝 選後， 勝選演 說延遲 
許久 才開始 ，原 因是， 「他 沒料到 S 己會 勝選 , 邱 


師儀觀 察， 川普第 一次拜 訪現仟 美 S 總統歐 巴馬， 
依 照慣例 ，會 後會在 白宮草 坪上舉 行 S 者會 ，但歐 
巴馬 取消了 ![1 者會 ，邱師 儀的解 讀是， 川普對 政治 
非常生 疏-讓 歐巴 馬覺得 - 跟這個 政治新 T - 同台發 
fi R , 風 險太高 ，乾 脆取消 £ 者會 。另 _ 個證 攄是， 
川 f 當選後 ，竟 在網站 上刊 登廣告 -招幕 四千名 團 
隊成員 ，協 助政權 交接， 光是 需要參 議院開 聽證會 
间意 才能任 命的人 選就高 達一千 二百人 。傳統 選戰 
中， 這些 重要位 貢在選 前曱巳 確 定人選 ，川普 竟毫 
無準備 d 

曾二 次擔任 美國總 統大選 選舉 人的加 州大學 
爾 灣分校 客座教 授林羿 成觀察 ，川普 部分政 治主張 
和前 任共和 黨總統 相似， 川普要 求減税 、增 加政府 
債務 、減 少政府 T 預 ，相信 市場萬 能， 他認為 ，雷 
根和柴 契爾創 造了： 套神話 —— 政府 永遠是 錯的， 
商人永 違 是對的 。但邱 師儀的 觀察则 是 ，川 普的政 


政策 體檢》 T p P 真能 喊卡？ 製造業 能重返 美國？ 文\ 林宏 ii 、 黃靖萱 

霞^ 政見的 虛與實 

川普 當選後 ，政 見開始 大打折 扣 ， 其實他 是實用 主義者 ，他的 政兒 全為當 選而 設計， 

未 來對世 界的破 壤力 ，米 必像他 0 己説 的這 麼大， 轉 懂他的 思維， 也可能 找到台 灣的新 機會。 
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兄和傳 統共和 黨並 
不一致 ，共 和黨代 
表富 有階級 ，一向 
主張 經濟、 貿易自 
由化 ，讓有 錢人賺 
全世 界的錢 ，川普 
卻反對 S 由貿易 * 
「他想 要創 造就業 
機會 ，又不 要全球 
化， 這兩 M 1 I 張其 
實是衝 突的」 ，他 
指出 ，川普 的論述 
充滿了 這 + 類的矛 
盾， 他的訴 求讓中 
卜階級 選民說 出了 
心裡話 ，對 打臝選 
戰很 有幫助 ，卻無 
法 變成可 以 帶領美 
國的 新政策 方向。 

一门底 ，川 
普 即將就 任美 ® 總 
統 ，他所 屬的共 和 
黨乂 是參眾 兩院的 
多數黨 ，他 還將提 名新任 大法宮 ，美 S 行政' 立 
法、 司法櫂 都在他 的影響 力之下 * 「 等於 一個 -i 1 通 
人 ，突然 開起了 超跑」 ，邱師 儀說。 

今年十 n , 他曾公 開宣 布展開 「百 日新 政計 « 
(. lo o day as§ plan) 」， 這 份新政 的內容 ，除了 
可能 會影響 人民幣 匯率、 加速全 球暖化 、掀 起貿易 


戰爭， 還可能 影響台 灣人的 財產 和安全 U 4 H 逐 | 
檢 視他_ 白円 新政計 畫和他 近期提 山的 政見， 他是否 
真有權 力 推動？ 內容是 否自相 矛盾 ，他 的下一 個髮 
夾彎 ，會 在哪裡 出現？ 


o 


他真 能讓製 造業回 流美國 


川普 政見 ：取消 離岸法 案 ( Offshore Acer 美 
國 企業將 丄廠移 到海外 ，再 把產品 銷冋美 圓， 末來 
將不 再免稅 。美國 企業 將資金 _ 次性 匯回美 B 投 
資 ，稅率 由三五 ％ 降為一 0 % 。 

彩響 .■中 經院 w T o 中心 副執行 長李淳 認為， 
每一 個新政 府都有 執政. 白 H 得拿出 成續單 的壓 力 ， 
喊出 America first ( 美國優 先) 的川普 ，一定 會讓 
美國出 现 「投 資」 取代 「貿 易」 的行為 ，藉 由在美 
國投 資美國 ，創 浩當地 就業。 

「過 去一 百年 ，共和 黨都強 調自由 貿易 ，沒有 
這樣的 狀況」 ，邱師 儀 認為， 這個作 法和共 和黨的 
傳統論 述不同 ，冈 為有 錢人只 有透過 全球化 ， ^能 
賺更 多的錢 。以前 共和黨 的 態度是 ，要 把工 廠移到 
海外 沒關係 ，只要 公司 在美 國國内 相對 增加就 業 
機 會即可 ，但 川普卻 是要丄 廠 全部移 冋來。 這中間 
的 矛盾是 ，共 和黨代 表的 大企業 ，要 在全球 賺錢， 
「要 賣到 國外去 ，又 不准在 國外設 廠」； 他 分析， 
「耍經 濟成長 ，增加 T 作機會 ，卻 又不要 自由貿 
易」- 邏輯上 就互相 衝突。 

川普等 於是 要美國 N 到一百 年前 門羅主 義的時 
代-主 張美阈 人管好 自 己的事 ，要 加高美 _ 和其他 
_ 家之 間的關 稅壁壘 ，.加 上降稅 ，讓责 金不 得不回 


G 


71 2015 茚 11 月 17 日 




美 國投資 0 如果 川普要 讓選民 有感- 反對全 球化， 
短 期可以 創造 榮景， 長期卻 會拉大 貧富 差距， 讓中 
下階 層的 A 人更 感到 痛苦。 


j 他真會 對中國 發動貿 易戰爭 




NI 普政見 •.要 求美 國貿易 代表署 ，清查 所有影 
響美 國工人 丄作 機會的 所 有不公 平貿易 ，並 採取所 
有可 用工具 ，結 束不公 r : 的狀況 。他曾 威脅 ，要對 
中國 採行四 五 % 懲罰性 關稅。 

I ? 響 .. 華 盛頓智 庫皮爾 森國際 經濟研 究所 
(Peterson Institute for International economics) 1 分 

析指出 ，美 E 對 外貿易 
法規非 常複雜 ，川 普擁 
有的 權力， 讓他 不需要 
議 員支持 ，就能 發動貿 
易戰 ¥- 。 ^ § ^ 研究 
指出 ，如 果川普 真的這 
麼做. 在規定 生 效後： 
年後， 會讓美 國 消費者 
物 價平均 提高三 ％ 

時會 讓美 國對屮 國和墨 
西 哥的出 n 減少 四分之 
一， Moody 還 預測， 
這 個作法 會讓美 g 二 0 
一八年 出 現經濟 衰退。 

但李淳 認為- 「這 
應該 是做不 到的， 」 川 
普不 會直接 調關稅 ，就 


算要做 ，最 可能擴 大使用 反傾銷 的手段 ，或 是為了 
反制 中國產 業受 國家補 貼 -課徵 平衡稅 ，攻 擊部分 
產業 ，討 價還價 ，但 不致 全面調 高關稅 。雖 然會因 
此出 現很多 WT o 的爭端 ，但 在判 決沒 出來前 ，美 
國 都可以 繼續這 樣做。 

他認為 ，傳 統產業 的壓力 會比高 科技大 ，川 
普在 選舉時 ，說 了好多 鋼鐵、 汽 車零組 忭 企 業如何 
倒閉 、多少 人因此 失業的 故事， 這 些傳產 也是 他的 
選 票來源 ，為 了要 N 應他 的選民 ，和 美國直 接競爭 
的傳 統產業 反而有 4 能會 是標的 。李淖 反 [flj 認為， 
包括 台灣在 內的高 科技業 ，受到 的影響 少一點 ，因 
為台« 高 科技業 和美國 + 地企業 的互 相依賴 程度較 
高 ，而 非競爭 ，像 蘋果需 要富十 康 ，富 h 康 需要蘋 
果。 


Q 


他真能 不加入 TP P ， 
並取 消北美 自由買 易協定 


川普政 見：不 加入 TPP (跨 太平洋 夥伴協 
{ /ii v 並 依照北 美自由 貿易 協定 ( NAFTA ) 內容， 
退出自 貿協定 ，或审 新進行 協商。 

影響 ：李淖 認為， TPP 最快會 在：八 年二 
才 會生效 ，目前 美 國沒有 退出問 題 ，川普 只 要不把 
T PP 協議 送到國 會批准 即可 d CNN no 分析 ，川 
普可以 _个 經國 會同意 就廢止 北美自 dl 貿 易協議 ，協 
議中 只有簡 單規定 ，仟 何 _ 方 要退出 ，只耍 在六個 
圬 前提出 書__ 通 知即可 ，但退 出後要 II 啟談 判-將 
會非常 困難。 

李 淳強調 ，因為 TPP 完全是 II ] 美國主 導簽定 
的區 域性自 由化 協定。 「美 國等 於是在 出 □自己 的 
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制度 ，讓 其他國 家更 
與美國 接軌， «!_ 李淳解 
釋 ，今 天美國 如果不 加 
入 T p P , 不只會 有直 
接的經 濟損失 ，更 難以 
衡量的 損失是 ，未 來若 
下任 美國總 統想 重新調 
整政策 ，那 時他們 B 對 
的 亞洲 tl 經不是 現在這 
樣 「各 國都在 他的隊 伍裡」 的狀況 ，失 去的 會是對 
亞 洲的主 導地位 

CN N 認為 ，如 果川普 對墨西 哥發動 貿易戰 
爭， 形同經 濟自殺 ，因為 美國+ 年自墨 西哥採 購 
二五九 0 億美元 的貨品 ，關 稅幾 乎為零 ，許 多是向 
在墨四 哥 設廠的 美國企 業採購 ，如 果關稅 調為三 H 
% ， 後果不 堪設想 。邱師 儀觀察 ，美 國總丄 會曾 
估計 ，川普 政見會 讓美國 失去七 百萬個 T 作 機會， 
「NAFTA 不太 < 能廢 . 另 一種可 能 是川 f 對協定 
内 容進行 修改 ，但 沒人知 M 川普能 端出什 麼好辦 
法， 能推翻 前人花 費多年 談判的 結果， 找到替 美國 
增 加就業 機會的 新方法 。邱師 儀認為 ，拒絕 T p P 
不代表 拒絕自 由貿易 ，「他 遲早會 S 簽 F T A 」， 因 
為川 普如果 在經濟 上沒有 表現 ，馬上 就會感 受到政 
治 壓力。 




他 真能把 中國列 為匯率 操縱國 


■普 政見 ：要求 美國財 政部將 中國列 為 _率操 


縱 S 


影響. .川普 陣 營認為 ，人民 幣被低 估一五 % 到 
四 o % ， 《華 爾街 y 報》 認為 ，中國 T - 預 _ 率 ，但 
卻 是希望 人民幣 不耍再 下挫 ，如 果屮 S 政府不 T- M 
_率 ，在中 W 經濟放 緩 、資本 外逃和 美國升 息的情 
況 ■卜 ，人民 幣匯率 將會加 速下跌 ，反 而更 ffi 害美國 
出口 競爭 力。 

他真能 讓美國 

€1 不再 對抗響 暖化？ 

川普 政見： 取消 對聯合 國氣候 暖化項 目的支 
持 ，將资 金川 來修 繕美國 的基礎 纽 設 ，同時 拿掉歐 
巴馬對 開採具 五百 億美冗 價值 以上頁 岩油等 能源礦 
產 的限制 ，興建 油管 等基礎 設施。 

影響： 《時 代》 雜 誌認為 ，川 普當選 ，幾 乎確 
定 R 布 「美國 對抗氣 候變 遷時代 的終結 卞 他可以 
用行政 權撤冋 支捋對 抗全球 暖化行 動的資 金 ，更進 
一步還 能修改 歐巴馬 推動清 潔能源 法 案的聯 邦法規 
內容 ，讓 法規名 存實亡 ，環保 團體即 使在法 院發動 
訴訟 ，也會 因為川 普提名 保守派 大法官 ，難 以真正 
制衡 川普。 

林 羿成觀 察指出 ，川普 的立埸 和 小布希 接近， 
都 支持石 油產業 □邱師 儀則認 為 ，川 普政府 想擺脫 
民 上 黨推動 清潔 能源 的政策 ，川 普的好 友 Forrest 
Lucas , 就是 Lucas 石油 公司的 創辦人 。共 和黨大 
金主 Koch Brothers ， 也是石 油大亨 A 他的 支持者 
來 S 傳統 產業」 。邱 S 儀說 ，這次 讓 川普當 選的關 
鍵幾州 ，都 是美阈 重要的 工業州 ，川 普在這 個領域 
勢必要 有所表 现 = 上 任後- 將會拿 掉興建 Keystone 
大型油 管計 畫的限 制-拿 掉減碳 限制， 讓石 油業大 
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封 面故事 



川普 選前一 再表示 ，要在 
美墨邊 界興建 高牆， 選後 
卻又 改口。 
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他真 能調降 個人所 得税和 企業税 
率 -同時 大舉投 資基礎 建設？ 

川普 政見： 提出美 國中產 階級稅 務簡化 法案， 
透 過大幅 減稅創 造二 千五 n 萬個丄 作機會 t 有兩個 
小孩的 中產階 級家庭 ，可減 稅三五 ％ ，企業 稅率從 
_ |五％ 降到 _ 五％ :但同 時他會 推動美 國能源 和基 
礎建 設法案 ，十年 投資一 兆美元 ，投資 能源 相關基 
礎 建設。 

I? 響 ：林羿 成觀察 ，共 和常 n 向主 張減稅 ，川 
普 E 己二 十年左 右沒有 付過稅 = 他曾 和債主 談判減 
免部分 債務， 在 美國 ，這是 應 該申報 的收人 ，他卻 
刻 意漏報 。林羿 成分析 ，美國 稅制對 靠資 本利 得賺 
錢 的資本 家有利 ，巴菲 特曾 承認 ，他的 税率 比祕書 
還低 ，因為 巴菲待 靠股票 資本利 得獲利 ，稅 率是一 
五至 P 0 % : 中 產階級 的稅忠 f 卻是三 0 至四 o% 。 
稅制_ 个 公是美 國窮者 愈窮， 富 者愈富 的 關鏈。 

川 普的降 稅計谨 裡 ，中 產階級 晳小錢 ，但和 
有錢人 相關的 公司稅 省的才 是大錢 ，貧富 差距 問題 
仍然 無解 。而且 ，小布 希 時代歷 史證明 ，當 年認為 
發 動戰爭 會刺 激經濟 ，擴 大支出 ，卻 又不要 花錢加 
稅* 結 果發現 小如預 期， 國債大 幅增加 ，川普 如果 
审蹈 覆轍 ，結 果就萣 美 S 財政壓 力更加 沉重。 

他 真能把 非法移 民遣送 回國， 
同時在 美墨邊 界興建 高牆？ 

川鲁 政見： 終結讓 非法移 民就地 合法的 法案， 


在 美墨邊 界興建 圍牆 ，並 將二百 萬非 法移民 遣返。 

影 響：邱 師儀分 析-美 國共 和黨 和民 主黨都 反 
對非法 移民， 「民 主黨 怕非法 移民搶 美國人 工作， 
共和黨 對非法 移民卻 是種族 丄的不 友善」 ，他分 
析 -支持 共和黨 的老闆 卻也有 矛盾， 這群非 法移民 
是 最便宜 好用的 勞動力 ，他在 美國時 ，開餐 廳的朋 
友打開 廚房給 他看， 「二 丨幾 個工作 人員都 是非法 
移民」 ，把 這些 人都遣 送冋國 ，誰 來打工 賺錢？ 在 
美 墨邊界 常見的 現象是 ，墨 四哥人 翻過 邊界打 X - 
住在 ■ 爛的鐵 皮屋裡 ，幾 個片 賺夠 錢後一 £： 翻 越邊境 
回去， 他們是 邊界 丄廠重 要的勞 動力， 共和黨 還曾 
研究過 ，要 發短期 T 作 簽證給 這群人 ，難怪 川普剛 
選上， 就說暫 緩在美 墨邊界 蓋圍牆 。 

0 一 S 如篇 雪灣 問題？ 

叫普 故見 ••美 國前副 總統錢 尼亞太 副顧問 ，川 
普團 隊成員 葉望輝 (Stephen Yates } 表一小 ，川 普會 
希望亞 洲各阈 分擔 軍費 ，同 時也 重視經 貿 關係. 會 
重新審 視美國 和台灣 的關係 D 

影響 ：邱師 儀分析 ，川 普曾裘 示 ，完全 不認識 
台灣 任何政 治人物 ，葉 望輝 曾表示 ，「川 普+是 傳 
統共和 黨人， 他就是 他」 ，他 會重新 審視和 照國的 
關係， 「對台 灣可能 是挑戰 ，也 可能是 希望 ' T H 要 
川普 覺得值 得改變 ，也 W 能打破 現狀 。但邱 師儀認 
為 t 川普 對台灣 完 全不 熟悉* 很可 能交給 其他宮 員 
負貴 ，他 的涉台 事務宫 員成員 是誰十 分關鏈 ，美國 
政府 裡的華 裔官員 ，將扮 演 非常爭 耍的角 色。 ® 
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Q 12 月 日 美國聯 準會將 宣布利 率決議 ，主席 葉倫升 息的可 能性大 大提高 
債 市早已 如驚弓 之鳥。 




-普常 選 震動全 
_世界_ 這 次不 
■樣 ，最平 靜的所 
在 ，是 向來如 同驚弓 
之鳥 的金融 rb- 場 ，其 
中 央所在 的美 
股 ，以 縝定的 買盤主 
宰盤勢 ，選後 第一天 
開盤， m 瓊指 數就拉 
出 長紅。 

從 美股的 變化， 
可 以看山 投資人 對川 
普 政策的 想像 。從美 
國前二 十大市 值股 
票 ，在 選後一 I: 天的表 
現來看 ，金融 、製藥 


是雙 主軸。 Is 於川普 荦視財 政政策 ，必 須靠 發債借 
錢 -美國 利率走 揚 ，基 本上對 金融股 有 利 -利差 有 
機會 _大 ，前 陣子醜 聞纏 身的富 國銀行 ，得 以大翻 
身， - 天大 漲一 - .五九 ％ 居冠 ，令 巴菲特 的波兑 
夏跟 著漲六 .一八 ％ ，股價 創歷 史新高 D 美_第一_ 
大金 融業摩 根大 通後勁 也很強 ，上漲 九 _ 五一 % - 
因 為金 融股， 讓逍 瓊指數 的漲幅 超越標 普五百 、那 
斯達克 捐數。 

華 爾街大 鱷豐收 
舊經 濟股吃 香科技 股疲弱 

製 藥業的 股價 也隨著 希 拉蕊落 選-展 開強勁 的 
報 復性反 彈 ，輝 瑞三天 來大漲 八 .六一 . % 領軍 ，默 
克 .、諾 華的 漲幅也 高達五 ' C A % 二一 /一 % ， 嶠 
生 則是較 為弱勢 ，只漲 了一二 二 ％ 。另一 方面 * 


理財 新局》 金 融市場 震出多 空趨向 文\郭 庭星 

強 勢美元 成定局 

黃金 、美債 、亞 幣弱 勢整理 

川普一 度震 動全球 金融市 場， 但驚魂 時間 沒太久 ，就讓 過去的 災難投 資邏輯 大逆轉 D 
當 大勢底 定後 ，美 股引 領的 金融市 場變化 ，不 難歸納 出投資 工具的 沉浮與 方向。 
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美股前 20 大市值 公司： 

金融、 製藥 股巽猛 科技 股沒力 
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03.95 
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英特爾 

34.61 
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川普的 财政政 策將嘉 惠基 礎建設 ，鼓 勵石化 業者， 
A 領舊 經濟， 對於設 備業的 奇異 、開拓 fi T 有利。 

至 於這兩 年最吃 香的 科技股 ，幾乎 是全軍 覆 
沒 ，坷 能矽荇 多支持 民 上 黨 ，失 望性賣 壓大 ，也可 
能是財 報數字 缺乏想 像力 。例 如亞馬 遜執行 M 貝佐 
斯曾 在網路 上發起 「送 川普上 太空」 活動； 他私人 
投資的 《華 盛頓 郵報》 ，還特 地成立 二丨人 小組， 
挖 掘川普 劣跡 ，川 普則反 擊貝佐 斯以 《華 盛頓郵 
報》 避稅 ，亞馬 遜涉及 壟斷， 加上財 報公布 末見驚 
喜 ，選後 - 天亞馬 遜股價 大跌六 .一九 ％， 將市值 
第五大 的寶座 讓給艾 克森美 孚石油 U 

其 他的科 技股也 在財報 及川普 的因素 下灰頭 
I : 臉 丄 巾值最 大的蘋 果下跌 二 . - 七 ％， 第 二名的 
Alphabbet (谷 歌的母 公司) 跌四 .六： 〗 % ， 微軟 
跌一、 _ : % ，臉 害跌四 .一 九％ ，英 特爾跌 0.一 _ 
七 ％。 總之 ，美 股市值 前二十 大名甲 屮的 科技股 * 


選 後三天 股價全 數卜跌 作收。 

美股 在選 後的強 勢演出 ，穩住 金融由 場 fs 心- 
也令 過去的 災 難投資 邏輯 大逆轉 ，觀 察選 後一 r 天 
(十一 月九日 至十一 的表現 ，美一 _儿 指數 從最低 
的九 i . 九一 ，冋彈 到九八 \ fl : T 亞幣 栢對弱 
勢 ，外 資也把 市 場當 提款機 ，撤出 部分咨 ；金 以避 
險 。川 普常選 、美 元回升 ，最 慘的是 墨西哥 ，在邊 
境築高 牆的恫 嚇 卜， ® 西哥 幣兌美 元大幅 貶值了 _ 

o % 左今 

做為 避險貨 幣的日 圓 ， 一度升 值到 ■ O _ .一 
五 兌一美 元 ，最後 卻贬值 到一 o 五 .八七 ，皮 映出 
國防 、 TPP (跨 太平洋 夥伴 協定) 的不確 定性。 
小過 ，弱 勢的日 圓剛好 救 fn 股-日 經二二 五指數 
在十曰 大跌九 一九點 ，結 果隔大 大漲一 o 九 二點， 
震幅不 輸新興 市場。 

然_-間， 川普貿 易保護 的方向 ，的 確對 依賴出 
n 的亞洲 造成壓 力， 例 如離岸 人民幣 兌美元 _ 率已 
經貶 破了六 ■八的 關口， 十：月 十一日 來 到六. 八 
二丄 U 幣也大 眨二角 * 來到一 二 T 八， 雖然如 此， 
人民幣 、台 幣的 眨幅小 可能太 人 * 因為 美國 就是要 
壓 迫人民 幣升值 ，好讓 製造業 回 流美國 * 怎麼 «[ 能 
放任 這些貿 易順芫 國家 的貨幣 過度 贬值？ 

黃金回 落顯示 「無 險可避 J ? 

美債 減持成 共識跌 幅不輕 

最能 反映 避險心 態的黃 金 ，從高 點每盎 司 _ 

一一 - 一七美 元回落 ，跌 到一二 「四 美元 ，高 低價震 
幅達八 . 九％ ，收 盤價 比選前 的 _ 二七六 美 元還下 
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跌四 ％, 如果說 市場 的表現 是對的 -似乎 反映出 市 
場 「無險 可避」 的 心態？ 代表 市場 波動的 VI X 
指數 ，也 從最高 的二一 .四八 回落， 高低震 幅達 _二 
八二 一七 ％ - 也回到 了選前 的低點 4 

最值得 注意的 趨勢， 是美元 走強 、美 債卻走 
跌 ，選 後第一 天美債 丨年期 殖利率 就站上 r % 大 
關 ，十 一片丨 一日更 是收在 二‘ _ 五％ ，也 帶動其 
他的 債券殖 利率走 揚， ：3前 負 利率的 s 債， 只剩下 
日本 和瑞十 ，德國 十年期 債券殖 利率匕 經轉 止 。 

這些 現象有 二個涵 意， 一是美 國聯 m 會 快升息 
了 •時 機很 可能在 十二月 •，二 是資金 從債市 加速撒 
離 。過 去， 一 直有人 質疑聯 淮-會 被華爾 街綁架 ，股 
票大 跌葉倫 就延後 升息， 這次 美股大 漲還 創新高 ， 
聯 準會副 主席費 雪在選 後表示 ，「聯 準會 S 標近乎 
達成， 升息機 會愈求 愈高 」 U 

然而 ，聯 準會 升息狼 來了也 不是第 一次， 這次 
美債 的跌 幅卻更 加凶險 ，有三 個理由 ，第 _ 是 升息 
預期 。其次 是川普 的財政 政策 必須發 債支應 ，美債 
供應 S 上升， 通貨膨 脹也可 能比預 期更快 上揚 。最 
後 則是川 普 說 過要和 美債持 有者協 商打八 五折 ，投 
資人小 能視而 不見 ，多 少要減 碼一下 。雖然 ，资金 
從 美債撒 出 、美元 依舊 強勁， 錢留在 美國對 美股是 
件 好事。 

亞洲出 口業多 空拉鋸 
台股看 好高息 及競爭 力公司 

& 美股 放煙火 慶賀之 際-亞 洲的出 口業者 已經 
感受 到壓力 ，加上 川普的 貿易保 護主義 ，不利 大型 


出 口業者 ，尤其 是韓國 的三呈 、台灣 的 rj 積電- 都 
感受到 外责的 瘦壓 。 然而， _ 率 眨值是 。 體 兩面， 
強 勢美元 造成亞 幣走弱 ，有 助於出 n 競爭 力。 所 
以， 經濟上 沒有絕 對的好 或壞， 朽 得利 的一方 ，就 
有 受害的 一画， 通常都 是呈現 拉鋸戰 ，可以 從技術 
線型 來判斷 ，股價 跌得夠 、再 有利空 也壓不 下去， 
就 是反彈 時機。 

小過 ，由於 今年貿 易成長 率沒次 低於 經濟成 M 
率 ，全球 化的顛 峰 - ri 過 ，出 口業者 與美 國景 氣的相 
關度在 減弱中 ，統 計過 £- 六個 標 普五百 指數和 
新興 m 場股票 指數間 的 波動度 ( Beta r 以拉 j 美 
洲的巴 西 、墨四 哥較大 ■，其 次是俄 羅斯、 韓國等 ， 
台股則 因量縮 、價 格波 動的區 間本 來就更 狹窄， 和 
美股間 波動的 連動度 也變小 。有 趣的是 ，中 國上證 
指數以 內需股 為主 軸/好 幾個片 都在三 千點上 _卜 微 
幅震盪 ，和 美股的 連動度 也居 所有 新興股 * 中最 
低。 

以台股 而言， 等待 外資的 H 壓 適度宣 洩， 以 
及十 一_汚 中美國 聯準會 ;!■ 息 動向明 確後 * 估 計依然 
是緩慢 升自 ^ 的氛圍 (若美 國耍丙 舉債 以支應 財政政 
策 ，利 率不官 升太快 Y 資金依 然要尋 找殖 利率相 
對高 、具有 獨 特競爭 力的企 業 ，台灣 五十 、中型 ， 
百 指數内 還是有 很多好 的標的 g 

川 普當選 ’從 金融市 場第 - IH] 合 的成績 來看， 
由美股 、美 元勝 出； 美債、 黃 金落敗 ，亞洲 出口股 
仍在調 整中。 第二階 段若是 T p P 擱置 ，對柬 協國 
家 的殺！ 3 力較 大， ff 灣尚 未加入 ，衝顚 仍 屬有限 d 
至 於長線 展望 ，仍需 靜 待美國 的川 普新政 更加明 
朗- 才能判 斷。 ® 
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首都門 戶 _ 再 生領航 


啟動基 隆市港 再生， 

林右 昌要讓 基隆重 振榮光 

1891 年 ，台 灣巡撫 劉銘傳 在基隆 設立了 火車站 ，串連 起海陸 交通； 

126 年後 ，「基 隆市 港再生 標竿 計畫」 將把 全新的 基隆火 車站 與海港 再次整 < |=1 起來 ，成為 國家重 要的門 戶樞紐 




台灣的 火車站 ，既 
能觀 景又能 看到 
海 ，就屬 基隆火 車站為 最 
佳的 地方 。去年 6 片 29 
円 d 啟用的 基隆 火車站 南 
站 ，不 但造 P 像 條人鯨 
魚 '未來 車站 南站 廣場上 
還設有 露台， 讓民眾 可以 
遠眺 基隆港 ，或者 近距離 
欣 賞大船 入港。 

在 北站以 「雞籠 J 
為意 象的 車站陸 續完工 
後 .未來 民眾一 走出車 
站 ，就可 以看見 桴泊 港邊 
的 麗虽郵 輪 ，以 及港灣 I - 
群塍 飛翔的 美影， 讓基隆 
火車 站與海 港緊密 連動在 


串 聯海陸 

基 隆為首 都圈國 家門戶 

事實 h * 早在 清光緒 17 年 (西. 兀 1891 
年) .劉 銘傳鋪 設雞籠 (基 隆〕 辛水 返腳 
(汐 止) 段的 鐵路時 .就 在基隆 港邊設 Y 了 
第 f 代肀站 -原名 「雞籠 火車站 」 * 舊址在 
今天 的安樂 市場。 

這 個車站 ，本來 就是為 了串連 海港與 
府城台北所設 //: ,後來在台灣經濟起飛的年 
代 ，遷至 現址而 幾經改 建的第 四代火 車站， 
更成 了海陸 貨物轉 運的重 要樞紐 。直 到近年 
隨著 港運 沒落 ，火車 站才淪 為只供 基 隆人到 
台北 上下班 的通勤 功能。 

所幸， 在現任 基陸市 畏林右 EI 頜 軍下， 
新的市 府團隊 已積極 inj 行政院 爭取 「人 基隆 
歷史 場景再 現整合 計畫」 •希 望重塑 人航海 
時代的 基隆歷 .史 ，以 重振基 隆成 為東 北角觀 







光 轉運核 心樞 紐及首 都圈 
國家 門戶的 地位。 

「基 隆觀 ) t 發展將 
會是 台灣下 個階段 觀光加 
值的逛 要機會 ，囚 此需要 
國 家重點 規劃與 積極落 
實， 才能啟 動基隆 都市 
再生 的關 鍵能量 u j 林 
右 昌說， 

在林右 昌所規 劃的 
基隆 市港 改造藍 圖中， 基 
隆將再 次成為 國家 的重要 
海洋 門戶， 茈將內 港形塑 
為 東亞地 區之郵 輪母港 ，以擴 展歐美 、東南 
亞之 遊客。 

事實上 ，基隆 市位於 台灣頭 ，為苒 都 
核心 區的東 區國 家門戶 * 與 西面桃 圔航空 
城 相呼應 / 從郵輪 觀光來 看 •基隆 港郵輪 
停駁次 數卨 達令台 89% ， 基 隆的郵 輪旅客 
人次 更從 20 14 年 58 萬人次 ，成長 到 2 0 15 年 
69 萬餘 人次， H 十 C 是 不折不 扣的台 灣郵輪 
母港。 


市 府主導 

公辦 都市更 新的試 驗基地 

可惜的 是 ..做 為台 灣鐵 路北部 苒站的 基 
隆 火車站 ，在 服務品 質與硬 體設 施上都 )* 該 
扮演 北台灣 海陸祀 連的門 P 角色 ，但 基隆火 
車 站都市 更新計 畫雖早 在民國 96 年 7 月就被 
行政 院列管 為指 標性都 市更新 案 /卻 歷經三 


次招卨 流廢 標後， 才於一 S 年 1 W 27 日回歸 
山 內政部 主辦。 

但林右 曰 Q 認為 ，基隆 的尺度 和海港 特 
色 ，絕 對能夠 在東 亞扮演 更好的 角色 * 因此 
都市 再生的 工作應 耍 再加快 腳步； 其 中 •火 
車站 與港 U 的連結 更是與 m 民生 活息 息相關 
的 交通轉 運中心 ，都 應該以 rb 民和來 到基隆 
的 客人之 需求為 尊。 

為 此 ，基隆 市政府 向行政 院爭取 成立基 
隨公辦 都 市更新 專案辦 公室. 希望由 基隆 B 
政府 主導開 發及 主辦招 商作業 ，全案 並已納 
入 行政院 「基隆 市港再 生標竿 計畫」 重人施 
政項 B . 並獲同 意編列 相關預 算補助 = 

林右曰 D 認為， 基隆火 車站服 務全面 
提升勢 在必行 ，也 刻不荇 緩 ，未來 基隆火 
車站地 區必須 規劃成 為 東亞郵 輪屮心 、 m 
北角 覿光 轉運核 心樞紐 及 首都 Lil 的 國家門 
戶 ，並以 國際化 、高 品質與 本土特 色為核 
心， 成為新 政府的 推 動公辦 都市 更新的 試 
點與典 範。 

公辦都 rb 更新涉 及多方 專業. .執行 
更 需有效 領導 與整合 ，而 頂 尖 專業人 d 亦 
是優 質都更 的關鍵 ，因 此培 力更新 資深人 
才 ，城 rb - 才能 持續 轉型 。林右 昌表示 ，基 
隆市願 意作為 推動 公辦都 市 更新的 試驗基 
地 ，落實 趿 有院 級的推 動機制 .屮 央與地 
方共 Ipj 合作 •.成 立基隆 公辦都 111 更新 專案 
辦公宰 U 

「基隆 rti 政府 有信心 主 導 基隆火 車站附 
近地區 都市再 生， 作為啟 動基隆 rb - E 返榮耀 
的關鍵 引擎 U 」 林右 pr 信 心滿滿 地說 U 
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賣山手 上所有 的黃金 
部位， H 進美股 


樂觀預 期美阈 經濟將 
成長 加速。 美 國公債 
價格 將崩跌 



B 調動所 有資金 ，狂砸 
10 億 美元賀 進作多 
美股 的部位 


取消 避險， 繼 續加碼 
美股 


作 


封 面故事 


n 普時代 的開啟 ，象 徵著美 國 經濟邁 入新紀 
^，元， 投資大 n 因 應利率 '通膨 上揚而 紛紛改 
變操 作策略 D 

美東 時間九 H 凌晨 ，川普 勝選 慶祝派 對正在 a 
哈頓 希爾 頓鈑店 (Hilton Midtown } 狂熱 舉行 。全 
球股市 因為這 項意外 驚魂十 二小時 ，曰 經指數 1 J :;; 海 
一千點 ，道 瓊期 指一度 跌深 八百點 ，標普 五百 期指 
觸及五 ％ 跌停 板而暫 停交 易。 

伊 坎狂砸 十億美 元買股 
卓肯 米勒出 清黃金 

從一 開始便 支持川 普的投 资大戶 伊坎 n arl 
icahn ) 看到 行情後 ，馬上 離開派 對回家 ，調 動所 
有資金 ，狂砸 十憶美 元買 進作多 美股的 部位。 結 
果常人 美 股開高 走高 ，道瓊 工業指 數選後 - ■交 



大師 動向》 跟著 投資大 咖快速 抓住市 場節拍 

巴菲特 、伊坎 都喊買 

加碼美 股襲學 


文 \ 陳敏靜 


川普 時代被 視為美 國胳 進入經 濟成長 加速 v 通膨 上揚 的時代 ，低 利率也 將結束 U 
跟著 投資大 P 腳步 ，但也 要緊盯 川普 總統 的舉動 ， W 為他 是不可 預測的 ，市 場也是 


投 H 看法 


投賁雲 
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£球 投霣大 師跟著 ) 丨 I 普快 進快出 



前 10 大 持股有 6 檔製 
藥公司 都大漲 

依 然重押 製藥股 



無法確 定美股 後勢， 
暫 時觀望 


未來 5 年美阈 公債價 
格 將不斷 下跌， 10 
年期公 債殖利 率最終 
將 攀升到 6 % 



選前 便買進 美股， 
選後 再加碼 

美 股未來 10 年、 20 
年、 30 年都 會走高 


整理 : mu 



作 


丨 S ■菲 特獄 


易 曰暴漲 逾五 百 點 。 | 11 場放下 心中大 石頭， 恐慌指 
數 (V1 X } 選後三 個交易 日急墜 逾二四 % , 至一 
四 1 七。 

後來 在接受 「彭 博社」 訪問時 ，伊坎 惋惜的 
說 ，假 如可 以的話 t 他還 會投入 更多資 金。 梢早在 
八 • 川普 選 情仍不 明朗時 ，伊 坎並 不看好 美股， 
他說 美國股 rb- 價 值偏卨 ，所以 採取一 系列避 險來保 
護 他的資 產 。川普 常選後 ，伊坎 買進美 股的向 時 - 
也 取消一 些避險 交易。 

川 普常選 總統， 普遍被 視為美 S 將進入 經濟成 
長加速 、通 膨上揚 的時代 ，低 利率時 代也將 結束， 
投資 大戶 的布局 自然要 隨之改 變。 

打從 去年九 月選戰 開打時 便一路 情義相 的伊 
坎 - 即使 高齡八 十 ，仍 被視為 財政部 長可能 人選。 
但選 後接受 C N B C 訪問時 * 他 再度表 明無 意財長 
職位 ，他說 他不適 合華府 ，而且 杇 生 之年小 會在任 
何 人手下 做事。 

在 大選日 很忙碌 的投貴 大亨還 有 _ 九九二 
年 協助金 融大鱷 索羅斯 狙擊英 鎊的大 將卓 n 米勒 
(Stanley Druckenmiller〕* 他 在川普 當選 的八 y 晚 
問 - 立 即賣出 手上所 有的黃 金部位 ，買進 美股， 因 
為樂觀預期美國經濟將成長加速 :-. 這和他在五月的 
看法完 全相反 ，當時 他在一 場投貴 會議上 警告， 投 
資 人應該 要退出 股市轉 人金市 ，因為 「牛市 已到盡 
頭」， 黃金 已成 為他最 大的貨 幣配罝 。 

他 在 接受 C N B C 訪問 時表 i 小 -; 我在 大選之 
夜 賣掉所 朽的黃 金 g 過 £ 兩年來 我持 有黃金 的所有 
理 H 都匕消 失。」 他說 .基本 上他是 大手筆 押注在 
美國經 濟成長 的前景 t 


投 資看法 


投 資看法 


投 H 看法 











封 面故事 
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川普時 代的美 股布局 1 面臨雨 
般力量 拉扯， 一 是刺激 成長的 
政策； 二是利 率上升 。 


G 


在買 進美股 的同時 ，他認 為美國 公債價 袼將崩 
跌 a E 為他相 信各國 央行以 購買資 產 來刺激 國內成 
長是有 極限的 ，很 快就會 走到盡 頭 9 所 以他 也放空 
德 國公債 和英 國—年 期公債 D 他比 喻說 ，超 低利率 
「像 是被各 國央行 硬壓在 水裡的 海灘球 」 。 

爭肯米 勒表示 ，川 普意 外打敗 希拉蕊 ，證明 了 
太 多的美 S 民眾 感覺遭 到漠視 。他說 ，超 低利 率正 
是原 因之一 ，因為 有錢人 變得更 fj 錢了 □ 「當 (幣政 
策導 致大量 財富由 中產階 級爭 新分 配到 像我這 樣的 
有 錢人 。 J 

巴菲 特也加 碼美股 
旗 下波克 夏股價 飆升九 ，五 ％ 

「股 神」 巴菲 特則是 在大選 前便買 進美股 v 巴 
:非 待是 希拉蕊 .河 林頓 的超級 助選員 ，時常 單挑川 
普 。選後 接受 CNN 專訪時 ，他 說數 週前當 他相信 
希 拉蕊將 獲勝時 ，他買 進美股 ，雖 然她 敗選了 ，巴 
"非 特上週 還是又 M 加碼 。他舊 調芾彈 說 ，美 股未來 
丨年 、二十 年、 _二 十年 都會 走高 ，小論 誰當選 ，因 
為美 國是個 「了不 起的國 家 , 他並 且取笑 擔憂川 
普當 選將致 使美股 崩跌 的想法 「好傻 」 ！ 

巴菲 特和卓 肯米勒 一樣 認為， 川普之 所以勝 
利 是因為 太多美 S 人怨恨 貧富 差距 。不過 ，他 還是 
不 太相信 川普競 選時開 出 創造四 ％經 濟成長 率的支 
票 ，他 認為即 使是二 % 的 年增率 ，只 要持續 數年時 
問便 ，足以 推動薪 資成畏 和股市 上漲。 

由於 川普官 _稱將 啟動規 模一兆 美元的 基礎纽 
設和其 他公共 支 出 ，而且 放寬金 融監管 ，近 H 美國 


營建股 、金 融股和 H 業股漲 勢凶猛 U 巴 菲特的 投資 
旗艦 波克 夏海 瑟威 公司 (Berkshire Hathaway) 旗 
下公 司包括 大型# 險公司 Gelco 和柏靈 頓北 方聖大 
菲鐵 路公司 ，另外 投資多 家大戢 金融 公司和 T 業公 
司- 例如美 國 運通和 富國 銀行。 

波克夏 公司上 週股價 因而飆 升九 .五 % ， 超越 
標普五 白 指數全 週漲幅 - .八 ％ ,{富 比世》 雜誌 
表示 ，股 神的 身價增 加到七 Q 三 億美元 ，荦 回全球 
第 三富翁 。若 根據 「彭博 社」 ，則是 重登全 球第二 
富翁 ，僅次 於比爾 .蓋 茲。 

新 「債券 天王」 岡拉克 (Jeffrey Gundlach) 
在大家 都不把 川普常 一回事 的時候 * 便鐡 n 直斷他 
會入 主白宮 D 因為 川普主 張減稅 和擴大 舉債- 增加 
公路 、橋梁 等基 礎建 設支出 ，將 擴大 預算赤 字， 這 
不利 於政府 公債 。所以 即使今 年來美 _ 公債價 格： 
路攀升 ，岡 拉克的 Double Line 公司 始終保 持謹慎 
的 態度。 

岡拉 克預言 未來五 年國債 將續跌 
鮑森 製藥股 部位應 聲大漲 

這位手 握一千 億美一 _儿資 金的大 戶指出 ，川 普的 
政策天 生就 不利於 債 |11' ♦因為 他的目 標是要 加強經 
濟成 長和提 振通膨 9 他 預測川 普將擴 大赤字 來支付 
基 建計遒 。如 此將導 致通膨 率上 升到三 ％ * 名目 G 
DP 成長 率達到 四至六 % 。 這種經 濟成長 率之下 * 
公債 殖利率 不 可能還 維持在 一 ♦ % 以下。 

美國— 年期公 債價格 /± 大選 後重挫 ，與 價格反 
向的 殖利率 升 破二 ％ 。岡拉 克預 fm , 未來五 年美國 


o R G 
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公債價 格將 不斷 卜跌， 
十 年期公 債殖利 率最終 
將攀 升到六 ％ ( 十一 R 
收盤 為二 二五二 ％ , 
今年 來最高 > 

岡拉 克表示 ，他還 
無 法確定 美國股 市的後 
勢- 冈為股 市面 臨兩股 
力最 的拉扯 ..一 股是刺 
激成長 的政策 .，另 一股 
則是利 率 !: 升。 他說， 
如 果利率 維符在 S 前水 
準 ，對股 市就是 利多。 
利率 調升將 波及房 」巾， 
甚至 #: 業 實施庫 藏股的 
計畫 。近 年來庫 藏股是 
推動股 價上漲 的主力 ， 
而 H 都是 靠著企 業低利 
融資籌 集的資 金。 

另： 名漁翁 得利的 
對沖 基金大 戶是鮑 森 Cohn paulsm Y 鮑 森也是 
川普的 支持者 ，金融 危機前 因 押注次 級房貸 泡沫將 
破滅. fto 聲名 大譟 。不過 近年買 進製藥 類股而 一敗塗 
地 ，他 的對沖 基金责 產 d 縮水到 _ 二0 億美元 ，遠 
不及 五年前 顛峰時 的四百 億美元 。 

川 普不像 希拉蕊 對製藥 業窮追 猛打- 所以勝 
選後 ，鮑 森的 製藥 股部位 (迄 六月底 ，前 十大捋 
股有 六檔都 是製藥 公司) 連 線大漲 。他的 最大持 
股 Shire 美國 存託憑 證自 九円起 累漲一 ：了 四 五 


% , 第三 大持股 愛力根 ( Allergan ) 也 漲了六 ％。 

川普時 代的投 資布局 ，很 重要 的一個 因素是 超 
低 利率即 將結束 ，不 只是美 S , 英國和 歐洲 也是。 
川普在 競選時 多次揚 flH 耍開 除聯準 會主席 葉倫 ，因 
為她 R 做歐巴 馬總統 的打手 ，刻 意維持 低利 。他又 
上張 ，超 級低利 率是弊 大於利 ，扭曲 rrj 場， 助長泡 
沫 ，聯 寧會 應該放 棄這 種政策 。 

緊盯 川普隨 時調整 
政 策與市 場仍充 滿不可 預測性 

這 種看法 獲得 I 些 經濟學 家和財 經宮 員的 
支持。 fe 國 一女 ® 人 S 顧 問 伊 味 艾 朗 ( s Q l=r a 36 d 
El - Erian ) 指出， 低利率 沒有促 進成畏 ，反 而造成 
財富不 均的問 題更 加嚴重 。另外 ，英 國新任 萏相梅 
伊也說 ，英 格蘭 銀行的 量化寬 鬆加 深社會 不公平 ； 
德國 財政部 長蕭伯 樂 亦指責 ，存 款人對 低 利率的 ■个 
滿 ，促使 民粹 路線的 「另類 選 擇黨」 支持度 高漲。 

有人 認為 川普 可能 提名新 任理事 ，甚或 撤換主 
席葉倫 ，以 加速 利率上 揚。 K - 實 他大町 不必費 這番 
工夫， 美國利 率反正 都會升 高 。假 設川普 寶現 基建 
與減稅 的承諾 ，擴 大赤 7 以刺 激近期 成長， 已接近 
完 全就業 的美國 必將增 強通膨 壓力 。再 加上 他揚言 
限制 外貿與 移民， 物資與 人力 供給緊 俏將使 通膨壓 
力進 _ 步 加強。 

無論 如何， 跟著投 資大戶 的腳步 -近期 買進股 
票-避 開公債 ， tf 出黃金 ，作 多美元 。但要 緊盯川 
普總 統的一 舉一動 ，因為 他是 不可預 測的， m 場也 
是！ ® 



對台 效應》 經濟 ，只是 雪上加 I 點 霜政治 ，最怕 美國撤 守亞太 

狂 人上台 

台灣最 I 注意 的事… 

川 普當選 ，連帶 m m 亞 洲政經 情勢的 變化。 T P P 喊卡 ，影 響的不 只是經 濟問題 
區 域經貿 領導角 色改變 ，中國 很可能 獨霸， 對台灣 才真是 一大威 # = 


文\ 曾贜卿 


- 普當 選美 S 總統 ，台 » 最關 切的， 莫 過於他 


^ — .的外 交與經 貿政策 ，前 者固然 S 接 影響兩 岸 
關係 t 後者 除/攸 關 台灣經 濟走向 t 連帶也 將牽動 
亞洲 政經情 勢的 變化 ，最 值得 一探究 竟。 

國發 會在美 國大選 後提出 _ 份報告 ，分 析川 
普在 選舉期 間所提 的政見 。其中 主張以 「公 平貿 
易」 取代 「 s lii 貿 易」： W 稱 將終結 《北 美自 貿協 
定》 ( NAFTA ) 與退出 《跨 太平 洋夥伴 協定》 ( T 
p P ) ； 將公布 中國為 _ 率 操縱國 ，大幅 提高屮 S 
輸美產 品關稅 。外 交上 ，川 普主張 「美國 優先」 ， 
不再為 他國的 安全付 出代價 ，強 調使川 者付費 ，盟 
國必 須共同 支 付協防 費用等 等。 

「 T p P 延宕 、甚 至終止 ，對我 們影響 最大。 」 
台經 院副院 長邱俊 榮認為 * 台 灣的貿 易依存 度遠高 
於亞洲 其他 國家， 能加入 TPP ， 無論是 新 南向屮 
與 東南亞 g 家 的投資 、貿 易關係 的建立 ，還 是因為 


參與國 際組織 、在 壓力 下的轉 型升級 ，對台 灣都十 
分 重要。 

TPP 影響 層面廣 
台商 要在壓 力下轉 型升級 

雖然 對川普 是否 會喊卡 TPP ， 各方有 不同猜 
測 ，但 也咸認 ，即 使未來 他認知 TPP 對 美國亞 太 
經貿 拓展 有其重 要性 ，應 也會調 整協議 內容， 「但 
無論如 何 ，台灣 還是應 該努 力準備 ，把 T p P 標榜 
的 精神當 作標竿 ，末來 只能靠 各種雙 邊談判 ，簽訂 
F T A (自 由貿 易協定 V 致力 於讓自 己 符 合國際 
規範 ，進行 ;r 級。」 邱俊榮 不諱言 ，台 灣經濟 甲巳 
缺乏成 長動能 ，川 普可 能帶來 的不利 ，只是 「雪上 
丙加 一 點霜 , 還是 要靠自 己走出 困境。 

邱俊榮 也指出 ，其 H 「美國 製造」 這件事 ，在 
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蠔 式恒動 日誌型 
41 毫 来腕錶 

直徑 41 毫米 18 ct 黃 
金結合 90 4 L 飼錶敖 
/ 中央時 __ 分 以及❾ 
金丨 指示 1 日期窗 / 
3235 型自動 上鰱檸 
芯 • M 級天文 台認證 
/ 防水 100 米 - 



Rolesa 融 六了； 金跽 不诱制 這兩 撞金屬 f 
既能 散發高 贵色澤 與明亮 允澤 * 而且 內在桤 
定又堅 固無比 < 這些特 質完美 他體現 了勞力 
士腕錶 的变雅 氣貿. 與卓趑 性能。 



廣 吿部企 劃製作 
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經 典耐看 精 準象徵 

it 新款 

蠔式恒 動日誌 型腕錶 


緊 於錶殻 ：鏡 而以藍 H 石水品 製造 ，小易 
刮損 艮高 度透明 ， 3 點鐘位 置添加 了小窗 
凸透鏡 以方便 讀取 日歷 。 

不僅外 型雋永 H 堅固耐 用 ，新款 
0&£ 1' 14 〗内在也大有看頭 * 0^ 備 3235 型 
R 動上鏈 機芯， 是勞力 士硏發 製造 的新一 
代機芯 D 這枚 機芯擁 有高達 14 項專利 .在 
精淮 … 動 力儲備 、防震 、防磁 、佩 戴舒適 
和可靠 各方 *' 均非 常出色 -完艾 展 現勞力 
士的精 湛製錶 技術。 如此優 異性能 ，使得 
Datejust i : 得以 認證 為頂級 大文台 精密時 
計 = 這項業 界最 高標淮 ：用 來確保 腕錶佩 
戴 於手腕 上 ，在精 準 、勅 力儲備 、防 水與 
R 動上鏈 各方 而均能 發揮頂 級性能 ，其平 
均誤 差為每 H .IE 負兩秒 以內， 比一般 的天 
文台 認證精 密時計 精準兩 倍 。綠 色印章 是 
頂 級大文 台精密 時計的 象徴 ，每枚 勞力士 
腕錶均 附上 此印章 ，並附 有全球 H 年保用 
保證。 


& 們用來 作為 選購機 械錶依 攄 的條件 
/ 很多 ，其 中外表 經典耐 看； 內在功 
能實用 而且性 能穩定 耐用 ，應 該是鹺 多人 
重視的 因素。 勞力十 腕錶就 是因 為在上 
述條件 表現 最為 突出 ，而 廣受普 羅大眾 
言 愛 .而 在 勞力士 眾多款 式當中 -乂以 
1S 式恒動 n li 型系列 腕錶 Qyi > le「 Perpetual 
c atcjusl ， M 能充 分表現 經典耐 # ' 

實用 、耐 用. ..… 等特色 ，看 過今年 
綴式恒 動 曰誌型 41 毫 米新款 -一定 
舍認 同這 說法。 ― — 
新款 41 S 米 Dljust 腕錶 -採用 II 
l QC - ct 黃金 結合 9 U 4 L 小銹鋼 兩種材 K 
打造， 也就是 所謂的 Rolei 黃金鋼 
材質。 這種 做法是 勞 力十於 1933 年 首創， 
並將 Roiesor 註冊 h 商標， 從此以 後金鋼 
組 合就成 為 勞力士 腕錶其 中一 個標誌 待 
徴。 問世於 〖945年 * Datejust 是世 界上首 
款在 3 點位* 設 日曆窗 的自 動上鏈 防水天 
文台錶 •不 論是功 能還是 艾學 E 格 都歷久 
彌新 。新款 uaicjgt ± 蠔 式腕銶 保證 防水 
J 8 米 (33 0 呎) ，中 層錶殼 形狀獨 特是以 
整 塊實心 904 L 鋼鑄造 Ifll 成 。上 鏈錶冠 具備 
勞力 士專 利雙扣 鎖雙 S 防水系 統， {卞 固旋 
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川 营想對 TPP 喊卡 ，對台 _ 
的 影響不 只是經 貿層面 ，區 
域戰 略的衝 擊可能 吏大。 
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二 oo 八年 金融海 嘯後， 歐巴馬 總統 
已開 始進行 ，他甚 至喊出 「 川 出 n 驅 
動經 濟成 長」 ，反 映在這 幾年美 W 的景 
氣冋升 、失業 率_ 卜降 ，已 見成效 。他 
認為， T PP 對 已把出 口視為 經濟動 
力 的美國 ，並 非毫無 利益。 

此外 * T C - P 不」〃 影響經 !? * 由 
於 TPP 是歐巴 馬制 衡中國 「一帶 | 
路 J 、 R CE P (區 域全 面經濟 夥伴協 
定) 的國 家戰略 ，更 是美國 「亞 太冉 
平衡」 重要的 一環， r 旦美國 撤守， 
區 域經貿 領導角 色 換人做 ，屮 國很可 
能獨 霸亞洲 ，對 台灣 d 真是一 大威脅 e 
尤 其川普 在選 舉中， 「回 防美 S 」 
的 訴求處 處可見 ，小 僅強調 「美 S 製 
造」 ，希望 增加就 業與提 升薪資 ，卻可 
能影 響台商 在全球 的布局 .，他 若對中 
國施行 反 傾銷等 貿易保 護措施 ，對台 
腾自 歐美市 場接單 、在 中國生 產的產 
業分 T 模式 ，也 讓大陸 台商剡 咧等。 

丨 更重 要的是 ，他指 責過去 美國協 
防他國 ，耗費 f 太多 資源 .他將 加強 
美國 本土 的國防 ，減 少對外 援助二 議 
人懷 疑他想 S 日 、韓 、菲 等國撤 軍。 

然而- 身兼民 進黨國 際部主 任的 U 委 羅致政 質 
疑 ， 川普固 然想減 輕美 國的軍 事承諾 ，減 少軍费 負 
擔 ，將资 源放在 _内， 但並 不意味 耍從海 外撤軍 • 
「這 些軍 隊回美 國做什 麼？ 不是 增加失 業嗎？ 」 他 
認為 ，川 普會要 求駐在 國多付 _ 點錢 ，「人 和錢是 


綁在 一起的 ，有派 軍才能 付錢啊 …… ， 他看 國防不 
只 是軍事 角度， 還 有產業 、經濟 ill ， 也許台 灣能因 
此獲 得更多 軍備。 」 羅致政 也分析 ，過 去 仰 賴美阈 
作為平 衡中國 與俄羅 斯的力 a , 如今 這些國 家很可 
能 轉向中 、俄 ，後果 嚴重。 

台灣 要模擬 各種劇 本推演 
透過 友好議 員要求 川普政 策承諾 

今年 七月， 共和黨 提出 一份 《對 台行 動綱 
領 r 內 容相常 支持台 « ' 指責中 s P 然而 ，這份 
綱領 \不 要說川 普可能 連看都 沒看過 ，即 使有， 對 
川普 也沒冇 約束力 * 「 台灣 在什麼 地方？ 台 a 的重 
要性 如何？ 他 可能都 不淸楚 …. ：。」 羅致政 表示， 
「要 人事 就定位 ，政 策方向 才會出 來 ，全 部到位 也 
要 等到明 年上 半年， 現在只 能做各 種沙盤 推 演。」 

他認為 ，全世 界都在 M 測 川普的 行動 ，台灣 只 
能做好 各種劇 本推演 ，最 重耍 的是寧 握人脈 ，掌握 
他 的内閣 團隊， / 解這此 二 人的 ' fr 場觀點 ，並 建立關 
係 ，影 響決策 。事 實上， 最新出 爐的白 宮 S 僚長蒲 
博 思就是 「友 台派」 。由於 任命官 員要辦 聽證、 參 
議院 [01 意 ，「台 灣 要利用 過程中 的詢答 ，透 過台灣 
的 友好議 員去 詢問 去要求 ，做出 政策 承諾丄 

美 H lil 會的 「台 « 連線」 議員， 這次改 選後 
眾議院 有一 九九人 連任， 參議院 有三 —一人 。民進 
黨希嚷 能在美 國三櫂 分立的 體制下 ，多方 面爭収 支 
持 e 畢竟， 面對這 個全新 R 面 '不但 台 is 要 展開全 
面的布 局 ，世 界各國 '包括 美國 本土， 應該都 /£ 密 
切注意 川普的 下一步 。 ® 
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英總 統® 箸通古 


.幹， 但入民 


川 


— it 匕 


普 當選， 震 撼了全 世界， 他 雖然言 行鉋受 
批評， 但 其翻轉 之道， 應可 給蔡英 文總統 




帶 來希望 。川 普多次 在公開 場合一 両重複 
説， 「讓 美國 再次偉 大」， 一 語道出 許多美 國人自 
覺 被搶走 工作、 被掠奪 財產的 不滿* 希望 能恢復 
過 去榮光 。事霞 上 t 日本 首相安 倍也有 這個能 
耐， 他永 遠對人 民説， 他 將給他 們過什 麼樣的 
曰子。 相彤 之下， 小英 只強調 她是來 1 解決問 
題 u 1 缺 乏方向 i 讓人民 難有可 期待的 願景。 

掌 握民心 。川普 看到美 國社會 有一群 被邊緣 
化 的沉默 大眾， 為他 們大聲 説出那 些難以 啟齒的 
「政 治不正 確」： 反 全球化 、反 自由化 \ 反移民 ■ r 
反對 許多近 年來的 『普世 價値」 ，例 如環 保等； 
小英 當選， 當 然也是 乘著民 心思變 的風潮 而起， 


但她沒 有回應 民心對 改革的 急切、 手法又 不夠俐 
落， 讓她 的支持 度迅速 滑落。 

直 球對決 U 川普 狂妄、 自大、 相 魯不文 ，但 
仍 能擄獲 人心， 是因為 他説話 直白、 政見 直指核 
心， 「叫 蘋果 把所有 生產線 遷回美 國」， 讓 廣大藍 
領 叫好； 台北 市長柯 文哲選 舉時的 旋風， 正是這 
種厭 惡政客 話術的 反撲。 這 個現象 i 對於 説話總 
是 模糊、 迂_ 、 讓人猜 不透的 小英， 應當 有所啟 
發。 小英 固然不 可能潑 婦罵街 * 但 她話不 講滿、 
不 説死， 總 替自己 留迴旋 空間， 是 打安全 牌的做 
法 > 但卻顯 得魄力 不足、 決心 不夠。 

4 j 動力 強。 川普 總是強 調他企 業家劍 及履及 
的行 動力， 大 快不耐 官僚體 制民眾 的人心 P 改革 
要快 狠準， 對 的事情 要快點 進行， 時間 一拖久 * 
反 改革的 力量會 集結， 會占據 媒體、 取得 更多發 
言權 t 讓 人質疑 當政者 的改革 決心， 原本 希望透 
過社會 對話、 消弭歧 見 * 反 而激化 對立。 像年金 
改革、 一例一 休等議 題 y 社會共 識這麼 高，， 不能 
一鼓作 氣進行 改革， 很 容易再 而衰、 三而竭 ，該 
得分卻 失分。 

所有 的改朝 換代， 都 是因為 人民對 現狀不 
滿， 如 果還依 循前朝 步伐， 政權 輪替的 意義何 
在？ 從日本 的安倍 晉三、 菲 律賓的 杜特蒂 到美國 
的 川普， 就 可發現 世界的 變化。 希拉蕊 代表現 
狀， 代表事 情不會 改變， 川普 雖然是 未知數 ，但 
未知 卻代表 新希望 i 小英固 然不必 像川普 這般粗 
魯， 但不 妨多一 點堅定 強悍的 勁道！ ( 曾嫵卿 ) 


更快、 更焊、 更 堅定… 

川普當 選的械 啟示錄 
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未 來至少 四年， 川普 大舉擴 大基礎 建設、 支持傳 
統能 源及強 化國土 安全的 政策方 向不會 改變。 
金融市 場在川 普勝選 談話後 I 也已 反映了 市場未 
來的 趨勢。 依 循川普 的政策 邏輯， 台股 中的塑 
化、 鋼 鐵等類 股可望 一掃多 年陰霾 I 重回 多頭軌 
道， 逢低 介入， 迎接下 一波大 爆發的 到來。 


文 / 編輯部 



川 普混沌 投資學 下的台 股明燈 


文 / 尚清林 


塑化 、鋼鐵 、軍工 

喜 迎製馨 抬頭 大轉機 



© 


視為今 年度 最大黑 天鵝的 「川 I- 人主白 宮」 
是發 生了 ，但 全球责 本 市 場只震 _ 
天 ，就 在川普 發 表演說 後 ，做出 及時調 整。 

「新經 濟 §t , 舊經濟 in」， 美國 股市快 速反映 
這個 現象 。川普 _ 兆美 元的基 礎建設 計畫， 取代過 
往的 貨幣寬 鬆政策 .，恢 復 傳統能 源開發 ，替 代了這 


川 普再推 | 把投資 機構評 價調升 


些 年來的 綠色環 保訴 求：再 到提高 國 防採購 預算等 
軍 備競賽 ，都 和歐巴 馬時 代的方 IMJ 迥異 * 也 讓投资 
人 意識到 政策巳 經明顯 轉向。 

川普 經濟 學首审 鋼鐵 、原 物料 、國 防眾 工等， 
以建設 大美國 的舊經 濟力 S 全面 抬頭 ，而依 循其政 
策邏輯 ，台 股的 川普概 念族群 也已呼 之欲出 ……。 


傳統能 源股復 活台塑 四寶領 軍反攻 


普與希 拉蕊兩 人的 最大政 策歧兒 ，就 是能 
.源。 」 保德 信多元 收益組 合基金 經理 人李宏 
正指出 ，川 普偏 好傳統 石化 能源 ，希 拉蕊則 大力支 
持潔淨 能源。 

果真 ， I In 九曰 川普當 選之後 ，美 股風 向球 
就隨著 川普力 挺的新 產業政 策一八 o 度大 轉彎， 這 


些年 一直擔 當美股 頜漲要 角的科 技四騎 士頻果 、亞 
馬遜、 谷歌 及臉書 ，成為 I11- 場 減持的 重點。 

塋於川 普在競 選時所 支持的 傳統能 源行業 。獲 
得市場 買盤 挹注 ，讓 許久都 沒動靜 的艾克 森 美孚、 
雪弗 龍等 能源股 再度审 掌多頭 大旗。 

無獨朽 偶- 不只是 在美國 冈為川 普的新 風向， 
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台 SB 集團前 三季獲 利繳出 好成績 _«龍 近三個 月來走 勢回神 


公司 （代號 


台塑 （ 1301 ) 


南亞 （ 1303) 


台化 （ 1326) 


台塑化 (6506) 

資料棘 ： 公開戢 H 觀酤 


股本 
( 億元) 


636.57 


HJ 15 年 2016 年 
刖二季 
EPS (元） 
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讓沉悶 八年之 久的能 源產 業從荇 底翻 
揚 ，就連 在屮 S 能源股 近來也 擺脫荇 
底 ，重 掌多頭 兵符。 

悶 了八年 重掌多 頭大旗 
台 塑集團 受惠川 普行情 

台新 投顧協 理黃文 清表示 ，今年 
以來 ，中 S 政府進 行煤炭 業的供 給側改 
革 ，影響 前一 1_ 季的煤 炭產 a 年減 超過， 
成， 加上鋼 鐵及水 泥需求 增加， 強化煤 
炭需求 ，及 電廠為 準備寒 冬爭搶 煤炭， 
種 種因素 造成煤 價卜半 年以來 大漲。 

近年來 已經將 重心轉 往屮國 股 市 
的分析 師蔡正 華指出 ， 由 於 屮國在 焦 
炭 '焦煤 、動力 煤期現 貨價格 捋續 大幅 
上漲， 讓屮煤 能源 '金瑞 礦業、 中國神 
華 、平 莊能源 、陝 西煤業 、恆源 煤電等 
煤炭 .扳 塊的 個股全 面飆漲 ，成為 盤__ 漲 
勢最 凶猛的 族群。 

這股 力暈 也帶 動香港 S 企 股的表 
现：今 年以來 袞州煤 業從五 .七 五港 
元 ，一 路創新 高來 到六. 二七港 元-小 
但 擺脫荇 底 ，後 勢還被 看好。 

在能 源股 全線翻 揚之際 ，外 資機構 
德意志 銀行最 新報告 就指出 * 屮 國第四 
季煤 炭價格 將持續 走高， 調高屮 國三家 
大 型煤炭 上市公 司的目 標價 。袞 州煤業 
調升至 七二 一港一 _儿； 屮國神 華能 源目標 


價 調升至 ：九 .五 港元： 中煤能 源 目標價 調升至 
四 .五 港元 ，對 於能源 股發出 全 面買進 的評等 G 

對照 台股， 雖然沒 有純 IK 的 能源股 ，但 第一金 
投顧董 事長陳 奕光表 I 小 ，由於 川普政 策就是 以大美 
_ 的保護 主義為 上， 積極推 動各項 基 礎建設 ，即把 
製 造業拉 冋美國 常地， 這對 於在美 國擁有 金雞母 的 
台塑集 團將會 是一大 利多。 

由於台 塑在美 S 有金 難母台 塑美國 ，南亞 在德 
州也有 E ， 後續 都可望 /£ 川普的 N 歸美 國本土 
的 經濟新 政策下 ，藉此 受惠。 

另外 ，由 於在各 項基礎 纽設 、民 生用品 等製程 
中， m 化原 料都為 M 基 + 的成分 * P V C 更是基 礎 
建設中 串 耍 的原料 ，預料 /± 能源 股全面 看好下 ，塑 
化 集團將 成為首 波受惠 族群。 

根擄川 普當選 後 ，兆 豐國際 投顧的 專題報 告指 
出 ，台塑 美國一 II 是台 m 金雞母 ，末 來吋 望在 頁岩 
氣降 低成本 的優 勢下， 更上： 餍樓。 

法 人評估 ，台塑 美國上 t 年獲 利已經 達七. 
一億美 元 * 不排 除全年 有機會 挑戰十 二億美 元-接 
下來， 伤 川普 力推美 國本上 基 建之卜 ，吋望 成為台 
塑 新的營 運利基 。以 目前 台塑 股價還 在相對 低點位 
置 ，及科 技股與 原 物料股 主流易 位來看 ，台 塑集團 
無疑 是川普 當選後 ，外责 加碼的 新歡。 

大慶 證券投 顧總經 ffl 賴建承 指出 ，即 使從高 殖 
利率 的角度 觀察， 這： 波台塑 集團由 於股價 處在相 
對低 檔位賈 ，這 時候切 人相對 安全。 

類 似像台 塑石 化今年 E p S (每 股稅後 純益) 
有機會 來到六 .五元 的水準 ，以 平均八 五 ％ 配息率 
推估 ，現 金股息 將達五 •五元 的 水準， 這 也反映 出 
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為何台 塑石化 今年以 來的股 價 «1 以緩步 從七八 +八 
I 7 C 丄 路衝破 _白 元 。因為 從目前 股價位 S 丄口 m ti 
化 的殖利 率都有 五 ％ 以上。 

台化在 ：五年 每股盈 餘依舊 繳出四 .七 元實 
力 ，配 發出一 一 /五元 超水準 ，用五 % 殖利率 換箅， 
這也是 為 何這些 年台化 股價在 七十元 附近就 築出大 


底 。今 年前一 一 ■季每 股盈餘 來到五 ■九 九元- 超越去 
年全年 獲利， 在高成 長帶動 下也帶 動股價 轉強。 

這 一波從 外資的 動態， .買 超台塑 十七萬 餘張， 
台 化十九 萬餘張 ， 台 塑石 化六萬 餘張 ，如果 冉加上 
川普 新政策 的加持 ，以台 塑 集團領 軍的塑 化 股將吹 
起 反攻的 號角。 


需 求回溫 奪回主 流地位 


鋼鐵股 走出冷 灶基建 點火愈 燒愈旺 


一门 九日- 川普赢 得美國 
—總統 寶座 ，美爾 鋼 鐵股全 
! 1 | 大 漲慶祝 ，龍頭 股 u.s. Sted 
(美 國鋼鐵 ) 常3! 漲 幅更卨 達 _ 
七 % 表態， 確立鋼 鐵主流 地位。 

一路 以來， 川普最 旗幟鮮 
明的經 濟上張 ，就 是在 他入上 
白宮後 ，會主 導加大 投入美 S 
基 礎設施 逑 設 = 資本 rb - 埸很快 
反映了 川普經 濟概念 ，群益 投 
顧報 告指出 ，美 國將擴 大基礎 
建設 ，纽 材需求 增加 ，焦煤 價 
格大漲 H 帶動美 國鋼鐵 類股勁 
揚 ，這無 疑成為 股市投 資顯學 
及標的 所在。 

「川 普勝 選演說 内容 特別強 


調 ，經濟 丄作的 审點是 重建基 礎設施 ，為 經濟翻 
倍 增長打 下基礎 。」 法 人對此 指出， 川普想 要採用 
財政政 策 H 現美 S 經濟 增長倍 增計畫 ，進行 大規模 
基礎設 施建設 ，拉 抬美 國經濟 復甦的 速度 ，影 響所 
及 ，將會 對全球 鋼 材需求 帶來正 IM 的 刺激。 

金屬 價格全 線飆升 
鋼鐵業 回春態 勢確立 

對 於川普 的新經 濟方向 ♦中鋼 S 事 M 翁 朝楝也 
認為- 從保護 主義的 ft 度- 美國很 有可能 對屮阈 鋼 
品 傾銷採 取鐵腕 措施 ，包括 對 K - 進 n 的低價 鋼材， 
課徵 較高的 fe 傾銷稅 lit , 也會要 求中國 落實； ± 產能 
的計畫 ，這 有助 於解除 產能過 剩的闲 擾 ，讓 鋼價趨 
於 穩定。 

事 H 上， 早在 川普常 選之前 ，鋼 鐵報價 就開始 
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钃鐵 業漸入 佳境， 業績股 價雙強 


ga * 2015 年 2016 年 
公司 （代 號） 士、 EPS 前三季 
(億 兀） （ 元 ） EPS {元) 


中 

鋼 （ 2002 ) 

1573.49 

0.49 

0.80 

24.40 

中 

鴻 （2014) 

1 43.55 

- 0.81 

1.04 

9.83 

東 

鋼 （ 2006 ) 

99.82 

1.27 

1.20 

21.70 

豐 

國 （2015) 

58.16 

3.45 

Z 54 

44.75 

大成鋼 （ 2024 ) 

83.11 

- 0.36 

- 0.02 

17.85 


mm - 公货贷 訊 骰剴站 


美國 鋼鐵今 年飆升 160% 


<美 元) 



10 

、 丨 ， ■ ■__■ - 0 

201&1 3 5 7 9 11 

資料來 源： Wie 財转 


走揚了 。在 中國 鋼鐵商 品 交易所 ，鐵礦 
砂期 貨價 格來到 每噸人 民幣四 七一元 ， 
刷新逾 兩年紀 錄， 追隨焦 煤近期 漲勢。 
上 海螺紋 鋼期貨 價毎噸 人民幣 來 到二五 
八七元 ，也 改寫近 期新高 紀錄。 

再從 國際 金屬報 價來看 ，隨 著美國 
基礎 建設需 求浮現 ，銅期 貨每公 噸來到 
六 o 二五 美元 ，飆 漲一九 ％ ， 創下 ro 
九年 以來單 週最大 漲幅。 而國際 鎳價每 
公 噸突破 •. 一 萬美 一儿， 鋅今年 價格則 
飆 漲五成 ，鋁 、鉛 價格也 都創卜 今年以 
來的 高點。 

根 攄中國 匯豐評 估指出 ，由 於這一 
次中國 鋼鐵和 煤業削 減產能 ，帶 動鋼鐵 
製 造原料 的漲勢 ，加 上歐美 製造業 活動 
回溫 ，拉升 T 業金屬 價格全 [M 揚升 ，這 
意 味著經 濟復甦 愈來愈 強健的 趨勢。 

對於這 波金屬 價格的 飆漲， 鋼鐵產 
業分 析師陳 建任 表示 ，除了 對川普 提出 
五千 億美一 _ 儿振 興基 建的期 待之外 ，在中 
國三 大主管 機關聯 袂調高 保證金 ，帶動 
鐵礦砂 、鎳 、銅等 價格 近期 ± 漲 都超過 
二成， 確立盤 面上上 流翻轉 ，鋼 鐵股一 
夕間 躍升 成為台 股多頭 部隊。 

大慶證 券投 顧總經 理賴妞 承指出 - 
相較一 Ls. Steel 自 今年以 來已丄 漲一六 o 
% ，最近 才因為 川普經 濟學起 漲的台 灣 
鋼 鐵產業 ，似乎 相對位 置上 仍屬 合理範 
圍 9 


法 人分析 ，從 財報數 字龍 頭指標 中鋼的 確感受 
到景 氣回舂 ， 第_ 二季罕 季每 股盈餘 o . 四_ 二元 f 賺 
贏上 t - 年總和 o 七元。 累計前 三 季 營收一 ： o 
八億元 ，年增 五 ％ .，稅 前 序 利一六 六 ，七 億元， 
年 增四成 。一七 年的報 價極吋 能冉度 調高， 獲利將 
再往上 走。 

鋼鐵股 獲利普 遍回溫 
報 價續升 ，轉機 題材接 二連三 

股價 表現上 ，直到 川普勝 選後， 中鋼才 剛突破 
二 十二元 大頸線 區來到 二丨五 元附 近位置 t 漲幅約 
一成， 相較於 國際鋼 鐵的走 勢 ，明 顯落後 許多。 

至於中 鋼集 團旗卜 的屮鴻 ^ _ | 季 財報也 交出： 5 
成績 ，第 ■ _ 季淨 利七. 六 五億元 ，單季 Ep S (每 
股稅 後純益 〕 賺進 o ■五 _ h 儿 ，同 樣是超 越上半 年 
總和 ，比去 年间 期的虧 損更是 顯 著好轉 。如 此大轉 
機題材 ，也 讓近 期股價 動起來 ，股價 從七元 飆升至 
最高 的十元 位置。 

條鋼大 廠柬和 鋼鐵前 - 季營收 ^ A o . 三億 
一 儿， 營 業毛利 率提升 至一一 . 八八 ％， 稅後盈 餘一 
一 ，九 億元， 年增率 三成 ， Ep S 也達一 V 一元卩 
同 樣為條 麵廠的 豐興 ，近 期面對 國際廢 鋼 不斷細 
漲 ，也即 將啟動 新 - 波 的調 漲舉動 ，市 場也 預期每 
公噸 看漲： 二 5 至 五百美 元， 這將 會是連 續四 週的調 
漲。 很顯然 ，這一 波鋼鐵 產業是 全面性 的復甦 。法 
人 也指出 ，隨著 國際 鎳價 的走高 卜 \小 鏽鋼 價格勢 
必捋 續看漲 ，相 關聯的 大成鋼 、新鋼 、允 強、 彰源 
等 不鏽鋼 廠都有 機會出 頭。 
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普 勝選後 ，被 壓抑八 年之久 的全球 軍工製 造 
商樂壞 f * 飛機 製造商 雷神十 一月 九日當 
天立 刻大漲 七 ％; 軍丄 製造商 諾斯洛 普 格 拉曼也 
大漲 五％ 。 就 連遠在 英_的 軍工商 BAE Systems 
都 大漲六 ■七 ％, 法阈軍 用通訊 設備商 科巴姆 
(cobhamcobham ) 最終 也上漲 了三 * 一四 % 。 

{ Forbes 》 最新 一期的 評論， 川普在 共 和黨全 
_ * 執 政的狀 況下， 意味著 歐巴馬 時期 未添購 新武器 
的旱 象結束 f 。 

過去 ，歐巴 馬政府 時期， 寧 RJ 把 錢花在 人事與 
後備上 ，也个 願花在 武器上 。如今 ，隨 
著川普 常選後 局勢全 面 改 觀-大 幅增加 
武器支 出 * 提 卨軍 費一 直是當 初競選 n 
號， 這讓全 球的軍 H 產 業都活 躍 超來。 

台 新投顧 研究 部協理 黃文清 分析， 
別 以為台 灣 和軍工 產業沾 不上邊 。所謂 
的國防 不只是 飛機 、大炮 ，簡 ¥■ 說可分 
為陸 '海 、空 到通 訊部分 。而台 « 冇非 
常 多有潛 力的企 業 都有接 觸到國 防軍丄 
等零組件部分， /± 這次川普當選後，相 
當具 有想像 空間。 

事實丄 ，在美 國確定 重返亞 太戰略 
執行後 ，亞太 .島鏈 的各阈 就已經 開始進 
行軍備 競賽了 。像 今年 的南海 風雲 ，東 


南亞 國家包 括越南 、印 尼丨非 律賓、 馬來四 亞都已 
開始 加大阈 防預算 ，澳 洲甚 至宣布 未 來丨年 都將持 
續擴 增國防 開支。 

.全 於台灣 ，本 就重視 國防軍 T 領域 ，今 年蔡英 
文總 統還特 別安排 W 防航 太之旅 ，同時 ，美 國國會 
修 法邀請 台灣 參與全 球最大 的環太 T- 洋軍 演， 這在 
過去 都是沒 有過的 事情， 這 已顯示 國防軍 H 產業已 
經 引發市 場關 注了。 

台灣 國防軍 工供應 鏈成形 
小英加 持隱形 冠軍藏 身民間 

法 人就舉 阿帕 契直升 機零 件為例 ，很 多人吋 能 
不 清楚阿 帕 契的零 忭， 其 H 也是台 灣 製造。 

這間 工廠就 是坐落 在新北 市五股 的保齊 新益， 
當初以 汽車零 組件起 家的這 家公司 ，後 來切入 美國 
人个願 意做的 傳動軸 零件， 結 果竟然 接到美 國五角 
大廈 的生意 ，一 舉跨 入航太 與軍工 市場。 

法 人指出 ，雖然 保齊新 益沒有 丄市櫃 ，但 從台 
股盤面 上的國 防航太 產業相 關供應 鏈， 近年來 U 經 
形 成聚落 。波音 、空 中巴 十就曾 預估 ，未來 二丨年 
對民航 新機需 求達三 、四萬 架之多 ，軍 H 市 場的商 
機更為 驚人， _ 年的規模將高達好幾百億美元，這 
些 都將讓 已經占 有國防 軍工關 鍵零件 •席之 地的台 


川普 加碼軍 費台灣 有機會 


軍 工股就 定位爭 搶全球 大肥單 
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蓽 工級準 備迎接 大商機 


公司 （ 代號 


漢翔 （ 263 4 > 


千附 （ 8383 ) 
上 銀 （2049) 


豐達科 （ 3004) 


博大 (8109) 

mmn ^ 公閡盘 訊顴; I :: 站 


股本 

億元） 


90.83 


2015 年 2016 年 

EPS 前三季 

元） EPS (元） 


1 1 .82 


2747 

5.26 


6,00 


2.23 


3.53 


6,10 


4,53 


5,54 


1.65 


3.18 


3.18 


3.G2 

3.58 


11/14 

股價 


39.30 


42.55 


1 25.00 
49.20 
62.30 


飛機 製造商 雷神股 價強彈 


mm) 

250 



240 


230 


220 


210 
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廠 ，極 具成長 潛力。 

近円， 政府才 剛端出 「國機 國造」 六百 億元商 
機， 攄了解 ，以 漢翔為 主的台 « 航 太產業 A-Team 
4.0 聯盟 ，成員 就包括 了友嘉 、上銀 '東台 、程 
泰 '高鋒 等工具 機廠。 

法人 就指山 ，漢翔 小 只國機 國造部 分成為 I 飄 
家， 在 國際訂 單上屢 有斬獲 ，像 是在 H 本航 展上. 
就爭 取成為 波音在 H 本的主 要供應 廠商之 | q 

十月底 ，漢 翔還拿 _卜 美國 發動 機製造 商奇異 
的訂單 ，預 料這些 新訂單 至少町 望挹注 漢翔 營收四 
一/ 五億元 。股價 表現上 ，漢 翔已 經回檔 至年初 的 


相對低 點四十 元以下 ，對照 _際 股市 軍工股 全面強 
彈下 ，相 對風險 偏低。 

另外 ，市 場上 比較少 人提及 的博大 ，主 要產品 
為利基 型電源 供應器 ，除 了應用 到一般 T. 業 電腦、 
自動化 控制没 通訊 基礎設 備頜域 ，近年 也跨 足到軍 
H 國防、 

漢翔吃 下國際 訂單營 收進補 
博大跨 足軍工 毛利率 '營 收攀升 

第一一 _ 季 財報 表現 ，博大 累積前 •二 季的 獲利達 
二 * 1 四 億元* 每股盈 餘為 三‘ 五八元 t 毛 利率來 
到五三 * 八九 ％ ， 都創 下新 高水準 。法人 指出- 博 
大 的毛利 率大多 超過四 O % ， 僅通訊 類產品 低於四 
o% , 其餘 工摔 '軍丄 、醫療 '新 能源 的部 分多優 
於平均 。 

從股價 表現上 ，博 大除權 之後： 路壓回 至六丨 
元相對 低點位 胃 ，若以 配發四 .五 元的現 金 股息， 
殖 利率達 七 .五 % 的水準 來看， «J 謂是 物美 價廉。 
法人推 估今年 博大仍 可穏健 賺上五 元以上 的水推 ： 
本益 比不過 十二 倍左右 ，股 價仍 低估。 

元富投 顧總經 理劉坤 錫指出 ， 由 於最 近上櫃 」巾 
場為主的中小型股受到低成炎量影響，股價普遍表 
現不 盡理想 。而 越峰 、拓凱 ，寶一 、晟 m 、 千附、 
豐達科 、雷虎 、合 勤控 、上銀 、和成 、博 大等 軍工 
股 大多為 上櫃股 ，所以 股價都 落在相 對低點 位置。 
如今- 隨著川 普的軍 工 行情 啟動， 這些具 有基本 面 
支撐的 台灣軍 火概念 股仍在 有利可 圓的位 琶， 值得 
投資 人特別 注意。 ® 






^ < 國新仟 總統 川普出 線後， 代表牛 技股的 N B 
^ 1^1 指數大 te 彈：應 該只是 ti : 慶賀 希拉 蕊的落 
選！ 此外 ，因為 加州提 議砍殺 處方藥 價格的 提案也 


失敗了 ，一年 多 來一路 打壓高 藥價的 言論與 提案終 
於結束 _: 巾場暫 時鬆了 I 口氣。 

就 在川普 確認當 選美國 下屆總 統的十 一门九 
曰， NBI 生技 指數大 漲近九 ％ ，大藥 廠輝 瑞大漲 
: 成 ，默 克漲五 ％ 、 AbbVie 漲七 ％ , ifu NBI 指 
數成 分股除 / 全球 基因 測序設 備大廠 mumig 卜跌 
一/三 一 ％ 之外 - 其餘 都大漲 。尤 其直； 正大漲 超過 
「0 % 的股 票 — 都 是先前 E 為押 寶希拉 蕊勝選 __ 被 
放空的 股票。 

聚焦 基本面 比税率 更關鍵 
海外 現金、 研發創 新與競 爭狀況 

根攄 外資 報告 ，未 來投資 人應該 聚焦在 海外現 
金匯 回美國 、研發 創新 以及競 爭狀況 。首先 ，如果 
川 普透過 稅制的 改革 ，比方 說降低 公司稅 的一五 % 
以 及提供 資金一 次匯回 的優惠 稅率一 Q % , 對於諸 
如 Amgen 和 Gilead 等生技 大廠來 說 * 至少 有將近 
六百 億美元 的海外 現金可 以匯回 美國 。拫 攄投資 .銀 


希拉 蕊落選 勿被慶 祝行情 沖昏頭 

生技 股回歸 基本面 

緊盯研 發成果 挑好股 
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希拉蕊 落馬， NBI 指數及 生技艚 上演一 日激情 


股票 與指數 

公 司名稱 


nbi 指數 

NASDAQ Biotechnoiogy 

S.9S 

1.60 

—— 

AMGN 

Amgen 

6.58 

3J6 

1090 億 

GILD 

Gilead Sciences, INC. 

5.98 

■mo 

1036 億 

CELG 

Cel gene Crop. 

1 0.71 

QB2 

931 億 

BtIB 

Biogen INC CWN 

8.21 

1.42 

701 億 

REGN 

Regerieron Phamrsaceut 

13.77 

1 + 09 

449 億 

MYL 

WySan NV ORD SHS 

5.05 

-1.64 

208 億 

ILMN 

Illuming INC. 

-2.31 

3.94 

195 億 

VRTX 

Vertex Pharmaceutic 

11.92 

2,67 

23 。 億 

ALXN 

Alex ion Phamna INC. 

6.54 

-0.22 

285 億 

INCY 

Incyte Corporatson 

12.99 

0.58 

196 億 


資料 衮源： 作 者整理 



行的 估算’ 母公司 在美國 
的 藥廠， 海外现 金 至少有 
九八 O 憶 美元。 

之前 因為高 藥價爭 
議 ，大廠 對於研 發 新藥的 
意 願並+ 積極 ，如 果現在 
對新 藥的高 藥價小 再打 
壓 ，投 資人對 Amgen 臨 
床 中的心 臟疾病 藥物、 
Vertex 多囊性 纖維 化藥物 
以及 Biogen 的阿 茲海默 
症藥 物就會 重新燃 起興 
趣 。未來 可以 看到 生技產 
業併購 的風潮 再起 ，因為 
大公司 會利用 手上 現金再 
度啟動 研發產 品的併 購 * 
許多 具有研 發利基 產品的 
小咽生 技公司 ，評 價將會 
因此 提升。 這應該 是美國 
生技股 大漲的 關鍵。 

公司 稅調降 則攸關 
類似治 療多發 性硬 化症龍 
頭廠商 B o- gen 的 公司， 
該 公司聯 邦稅卨 達三五 
% , 扣除其 他優惠 ，二 0 
一 五年有 效稅率 高達二 四 * 四 % * 相 較其他 NBI 
指數 成分股 Amgen 的一七 % 、 Celgene 的一五 ％ 、 
Gilead 的一七 ％ ' Regen eron 的 '八 ％ 以及 Vertex 
的 0 % 都高 。如 果川普 真的 可以調 降公 司稅， 


Biogen 公司的 Ep S (稅 後每 股純 益〕 至 少增加 

1 0 % 。 

_个 過也有 分析師 認為， 川普未 來政策 恐導致 
美國 對外洽 談的貿 易協議 TPP (跨太 洋夥伴 
協議) 就此 「完 蛋」 ，此舉 將衝 撃大廠 如 輝瑞和 
Gileeid 的海 外市場 ，另一 方面， 強 勢美元 也會影 _ 
這 些全球 布 局的公 司獲利 ，都 比降低 稅率更 關鏈。 

高 藥價仍 是話題 

看川 普廢除 A CA 後的政 策走向 

全球 政府因 為人口 、老化 、癌症 以及 慢性疾 
病的 增加 ，本來 不斷_ 高 的醫療 支出 對財政 就是很 
大 的負擔 t 加以 美國媒 體炮轟 國際 大藥廠 在不 [ n ] 的 
國家朽 著不同 的 藥價政 策 ，所以 不斷 一尚 漲的 藥價終 
究還 是全民 所關心 的 ，靠 選票 支撐的 議員也 必須採 
取行動 ，司法 郜也會 H 際介 入調杳 。對 川普 來說， 
他 要花大 錢擴大 公共基 礎建設 ，又要 調降公 司稅， 
這樣的 財政 負擔 會愈 來愈审 ，所以 未 來還萣 會 人 
幫 他盯著 藥價 ，以 提醒川 普美國 翳療 支出占 GD 
p ( S 內生產 毛額) 的比 重， M 估 到一六 年 會達一 
九 •六 ％ -已經 是全球 最高的 D 

冋顧大 選前 * 繼 全球學 名 藥大廠 Mylan 
EpiPen 被 希拉蕊 點名後 ，.美 國 司法部 £ 正 式介入 
調 杳包括 Mylan 與 TEVA 在內十 二家吋 能 串聯哄 
抬藥價 的公司 +根攄 彭博的 報導 ，司 法部可 能&年 
底正式 起訴， 消息 傳來生 技股再 度大跌 •市場 _ 片 
哀號。 

如 果投资 人認 為政 府不會 再要 求降低 藥價， 
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NBI 生 技格鼸 近期大 幅震盪 
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恐怕 太天真 。無 論是希 拉蕊或 是川普 ，誰 當選都 
一樣 ，因為 雨位總 統候 選人都 認為美 S 的 藥價太 
高。 希拉蕊 提議要 降低美 國人醫 療自費 金額， 
冋時要 縮短新 藥的專 利保護 ，鼓 勵學 名藥 提早進 
人市場 。川 普雖 然沒有 在 公開場 合 _ 路打 壓高藥 
價 ，不過 他認為 聯邦政 府應該 跟藥廠 談判合 理藥 
價 ，這 樣每 年可以 省下三 千億美 元的經 費 ，同 時 
建 議美國 人可以 到別的 國家買 處方藥 ，也 曾說他 
會廢除 一 o 年歐巴 馬所 簽署的 患者保 護與 r : 價釋 
療法案 A C A ( Affordable Care Act : 也是 大家熟 
知的 obamsare ) ， A CA P1 蓋 的人數 一千兩 百萬 


人 -該案 的實施 t 對生 技公 司營收 的增加 來 說也是 
關鍵 ，所 以過去 N B I 指數能 夠大漲 也是受 惠這項 
法案的 通過與 實施。 

分析 師認為 ，廢除 A CA 將使 受保 人數 減少， 
以 及處方 藥也 會減少 t 但是川 普又說 他會有 替代方 
案 A 這就 讓市場 費疑猎 了 ，投資 人 最討厭 的就是 
這 種 不確定 因素， 以提供 Obamacare 醫療 服務公 
司 Molina Healthcare 就應聲 大跌。 

等待 主力資 金回頭 
選股 看相關 公司研 發成果 

其實 兩個 政黨都 很關心 高 藥價的 問題， 未來都 
會在立 法上 對藥價 施壓； 个過 ，未來 都還要 國會大 
多數的 同意， 這都需 要時冏 H IIJ 場 分析師 認為 -川 
普進人 白宮後 的幾週 或幾個 乃 應該都 不會有 行勤， 
對生技 股的反 彈會有 幫助， 更何 況這些 股票， _ 年 
來都 大跌超 過二五 ％ 。 

就長 線來說 ，全球 糖尿病 藥大廠 Novo 
Nordisk 高層表 i 小 ，川 普的政 策對生 技製藥 大廠的 
未來 ，還 是育很 大的小 確定 因素！ 

美 國生技 股 _ 夜 的 激情已 經逐漸 平息了 ，台灣 
生技股 雖然跟 著反彈 ，但 反彈的 氣勢不 像從前 ，因 
為 主力资 金明 顯有撒 退的跡 象 。展望 一七年 ，忘掉 
「浩 鼎事 件」： 審視台 灣一五 八家 生技上 rrj 櫃 、興櫃 
公司， 到了下 半年* 也許我 們 會看到 遍地開 小花， 
投 資人想 要獲利 ，就 要緊追 相關公 司研發 中的產 
品。 ® 

(本 文作者 任 職於財 信數位 公司〕 
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c B R E 世邦魏 理仕年 度鉅獻 

莎瑪 美豊— 依斯干 達特 區第 一首選 

「經 濟特區 是市場 發展的 捷徑， 更是國 家經濟 戰略的 重要一 環。」 我 們知道 ，國家 政策永 遠先行 於經濟 
發展 ，中國 「 I 帶 | 路」 與蔡 英文 政府的 「新 南向 政策」 上， 在在突 顯東協 十國在 現今世 界經濟 體的不 
可 或缺性 ，而 無論是 TPP 或 RECP 兩大經 濟圈中 ，擁有 優良農 、礦、 旅遊業 發展的 馬來西 亞均扮 演其中 
要角 ，在 新加坡 國際大 學東南 亞國家 總體競 爭力的 調查中 ，更連 年有著 與星國 分庭抗 禮的經 濟霣力 ，大 
馬的 未來發 展性， 可説是 東協十 國中的 I 時 之選。 


球卨 用不動 產 的業界 翹楚 I CB R E 
TS H 世 邦魏理 仕表示 ，在二 0 0 六年 經由 
馬國政 府訂定 經 濟特區 以來， 位於馬 來西亞 
最南端 ，與新 加坡僅 一橋之 隔的依 斯 干達特 
區截 0 今 年六月 底以來 ，□ 吸引 美國 、中 
國 、新 加坡 、西班 牙 、日本 …… 等國 總數達 
五二 o - 四 億美 元的投 資計書 = 

現在 的依 斯干達 輕濟 持區 •在 國際級 資 
金的 進駐後 ，猶 如過往 二 十年前 深圳與 杳港 
的 復刻版 ，預 計馬米 西亞將 成為東 南亞成 長 
最快速 的經濟 走廊。 

本次 由世邦 魏理 仕所 推薦的 物件* 由馬 
來西 亞十大 地產商 丨聯馬 置地 (UMLanco 
所推出 的莎瑪 美迪尼 (shai MedinO 酒店 
式公寓 ，基 地位 S 即座落 於依斯 干 達符區 
屮 、有著 「新 加坡後 花園」 美 譽的國 際花園 
城市美 迪尼地 區中心 。 
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廣 告部企 劃製作 


美迪尼 以大學 城及 柔佛 rr 行政中 心為首 
的中央 商務區 ( CBD ) 概念， 近年帶 動旅 遊觀 
光 、休閒 娛樂 、創 意產業 、醫 療敦育 …… 等 
產 業高度 發展。 

不但吸 引三星 '鴻海 、華 為等製 造大廠 
紛 紛設 •;/; 海 外基地 ，帶 動大 量就業 人口， 
周邊設 施 ui 擁有如 樂高樂 0' 凱 蒂貓主 題樂 
圔 適合大 小朋友 的觀光 景 點 ，以英 國新堡 
( Newcastle .) 醫 學 院在内 的八 所國際 級教育 
中心 、美 辿尼膜 閣醫 院在内 的四 大醫院 ，以 
及頂 級製片 廠—松 林影城 ，每 年吸 引創意 T 
作者 、遊客 數以萬 計 ，一 舉囊括 主題樂 0 、 


亞洲私 人醫院 、教 育城 …： *等 I 級城 m 機 
能。 因此 使得 美迪尼 地區這 麼 受國際 人士重 
視：在 未來二 o 二六年 隆新高 鐵完 工後 ，距 
離 新加坡 僅 一站距 離的 美迪尼 ，地理 位置的 
重要 性將更 加無法 取代。 

國 際級酒 店公寓 —莎瑪 美迪尼 

隸屬於 ONYX 集團 、設 :/ 於二 0 0 1 年 
莎 瑪酒店 ，在中 、港 、泰 等地共 有 丨個據 點， 
不 僅是集 團底下 十分重 要的酒 店品牌 ，頂級 
服務更 讓莎 瑪成為 香港酒 店式住 宅的 第一把 


交椅 ，本次 莎瑪美 迪尼為 莎瑪品 牌 在大馬 地 
區的初 試啼聲 ，受 集團 重視程 度可見 一斑。 

預 ![- 於二 年後完 工的莎 瑪美 迪尼 國際級 
酒店公 离採複 合式模 式經營 —附卞 套裝潢 、 
家俱 ，投資 人只需 攜帶 I 卡皮 箱即可 入住， 
S 套 房〜三 S 式公寓 的房型 任 君選擇 0 

此 外，： 沙瑪 美迪尼 更提 供投資 人首五 .年 
六 ％ 租金 回報 率保證 . 祀 信 在人馬 第二家 
園移 民政策 以及經 濟符區 的投咨 ； 優恵帶 動之 
:卜 ，依斯 干達未 來 將吸引 U 1 多亞洲 {® 蕺放浞 
休人 十移居 .成 為東南 亞下一 顆閃亮 的東方 
明珠。 
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英國 《金融 時® 精選 




擁有 127 年 歷史的 《金 融時 
報》 是全球 最權烕 財經媒 
體 1 《財 訊》 每期特 選其中 
最精 華的深 度報導 * 為讀者 
頜先 掌握世 界經濟 趨勢。 


m 


以前對 體制比 中指現 在對美 國人遞 橄欖枝 魯斯 (Edward Luce) 

川普 的新世 界矛盾 的總和 

川普大 權在握 ，他 可以揚 棄美國 建立的 戰後全 球秩序 ，而有 同黨午 控的 國會 合作， 

歐巴 馬的 政績遣 產也 可能迅 速灰飛 煙滅。 


^^ lu : 對川普 勝選震 驚程度 非同一 
般 ，唯 「大 地震」 一 a r - 可埚形 
容 。就美 國國内 來說， 它意味 著美國 
人拒絕 f 由希拉 蕊 _ 柯林 頓所象 徵的 
菁 英體制 ，其意 義一如 川普奪 得共和 
黨 提名終 結了布 希 時代立 下的篇 章。 

厭倦了 華盛頓 精英 的一 手遮大 ， 
冉也 沒有什 麼比柯 林頓家 族和布 希家 
族所 代表的 政治 朝代更 令美國 人想一 
腳踢開 川普的 勝利也 標誌著 ，七 
十多 年來美 S 的全球 領導即 將出現 急 
轉彎 D 在硬 生生奪 走共和 m 提 名後， 
川 普又在 聯 邦政府 演出同 樣的 戲碼， 
這次美 國大選 除了 讓人見 識到民 上 體 
制意 外難防 之外 ，過 £ 視美國 為理所 
常然的 各種心 態 也難以 為繼。 

美國 大選結 果的& 位傷兵 ，是稱 
雄美 _ 數十 年的兩 黨精英 ，對 共和、 
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民上兩 黨而 言皆然 。小 布希政 府的高 
官 除布希 副手 錢尼外 ，都在 斥責 川普 
「極不 負責仟 」 的 聯名信 上簽 了字。 

兩 黨政治 精英全 數重傷 

在共和 黨 提名戰 敗陣的 克魯茲 * 
甚至形 容川普 是 「病 態的說 謊者， 寡 
廉鮮 恥」。 佛羅电 達州 參議員 盧比歐 
說他是 「行 為錯亂 的人」 ，不 能委以 
核 子武器 密碼丄 lo 一二年 的共和 黨 
總統 候選 人羅姆 尼 ，稱 川普是 「國魂 
的威脅 」 。 選舉 R ， 布 希家族 透露他 
們沒 投川普 一票。 

在 競選高 潮期間 ，眾 院議 長萊恩 
拒絕與 他的黨 提名人 R 台 ，他 形容川 
普對 女忭 的評 語令人 「作 噁」； 諸如 
此類 ，不 勝枚舉 。希拉 蕊評論 川普小 


適 仟-不 配任： 國之尊 ，與 共和黨 Ft 疋 
聲氣 相通， 但是美 國人祝 這些沉 痛之 
語 如馬耳 東風 ，根本 就毫不 在乎。 

美國 民調與 名嘴為 何錯得 如此離 
譜？ 線索 其實就 在眼前 。多 年來 ，大 
多數 美國人 認為 美國走 錯路， 後人前 
途無 亮； 這種 非屬美 國人的 悲觀情 
緒， 自本世 紀之初 以來變 本加 厲。 

其實， 歐巴馬 o 八年 能夠當 選就 
反 映出美 國人的 求變心 理 。歐巴 馬下 
台時 個人聲 望不低 ，但是 八曰的 投票 
結果 ，無異 推 翻了他 的政治 遺產。 

美國家 庭 收入的 中間值 ，現 在比 
歐巴 馬八年 前上台 時低， 這 也是布 希 
時代 的翻版 I M 國 的屮產 階 級在； 
個經 濟循 環結 束時比 開始時 還窮； 而 
H ， 支持 川普最 力 、 美國最 憤怒的 I 
群^ ^ 男性藍 領階級 ，此刻 的平 均壽 






命比二 十一世 紀初低 。美國 a 富人口 
r : 均 壽命差 .距 在過去 _ 個世代 倍增、 
自 殺率上 升 ， 以及後 T 業時代 社區破 


碎， 皆是川 I 硬奪江 山的重 要冈素 。 

美國 階級、 城郷和 教育差 距拉 
大 ，也 是川普 勝 出之因 。如同 傑克 
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遜總統 _ 八二八 年乘著 
民粹風 潮上台 ，民 間對 
精英的 公憤， 是川普 獲 
得支持 的動力 。它 的基 
礎 是一群 沒念過 大學的 
人 ，他 們住在 美 國鄉問 
小鎮 ，大 抵是白 人 ，男 
性 比率卨 。希拉 蕊在她 
與 民意漸 行漸遠 的競選 
途屮 ，以 「可鄙 」 二字 
形容與 譴 責川普 競選的 
仇外 ，冋 響雖大 ，卻鑄 
成 大錯。 

史 上最大 減稅可 望通過 

選川普 的人裡 ，也包 
括曾經 把 票投給 歐巴馬 
的人 * 以 及比率 高得令 
人意外 的 西班牙 語系選 
民 。民眾 多以為 拉丁裔 
美 國人都 會對川 普侮辱 
來自墨 西哥的 非 法移民 
不爽， 但這些 人忽 略了 
I 點 ：那些 合法 進入美 
_ 的 拉丁裔 ，對走 後門 


者 的反感 。把拉 j 裔選 民圈成 一團， 
也是一 大錯誤 G 

對女 性選 民也足 如此 。美 國當權 
派與媒 體一樣 ，都把 自己的 假設 投射 
到 女性選 民身上 ，然而 * 她們 多半都 
與藍領 的男件 選民 一 S 惡政治 止確。 

那麼接 F 來如 何？ 川普 h 台後會 
是美國 近代史 最有 櫂力的 總統丄 适 不 
僅是 因為 共和黨 控制美 國雨院 ，也因 
為他代 表共和 黨講話 時 ，是其 他共和 
黨總 統中 無人所 能及 D 這 對眾院 議 M 
萊恩 而言* 感受尤 其會是 寒 天飮冰 
水 ，他的 小政府 哲學與 川普的 民粹路 
線的 民族主 義毫無 交集。 

川 普政策 中倒有 一點與 共和 黨， 
貫想 法不 謀而合 ，那就 是全面 減稅。 
他 承諾降 低個人 所得與 企業稅 ，幅度 
為 史上最 大 ，此 一主張 國會極 可能立 
法通過 。他 力上 美國最 高法院 由反墮 
胎法 宫出任 ，兵 和黨也 _个會反 對。 

美 國最出 名 的基督 教保守 派大將 
潘思當 上副總 統 * 川普與 赏內 福音派 
支持 者的關 係益發 穏固； 共和 黨會贊 
同 廢除歐 巴馬健 保計畫 、整頓 陶®^ 
法蘭克 華爾 街改 革等 措施 d 民主 黨議 
員若 杯葛 -參院 多數黨 頜袖可 以行使 
所謂的 「核 子選 擇權 , 憑簡 單多數 
就通過 非預算 性法案 U 

但從 很多方 面來看 ，川 普的經 
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濟理 念與共 和黨正 統經濟 觀 是大相 
逕庭 。 根據保 守的稅 務政治 基金會 
(Tax Policy Foundation) 的說 法， 
在川 普的財 政計畫 .卜 ，美國 _ 債在 
未來 幾年會 增加丨 兆美元 g 川普由 
《華 爾街 R 報》 前 £ 者摩爾 (Stephen 
Moore) 和電視 節目 上持人 顧德洛 
(Larry Kud o w) 頜軍 的經濟 顧問團 
隊不 喜保守 財政 ，他 們的計 邊是雷 根 
時代 供給 [ M 經濟 、減稅 的翻版 ，只是 
規模 更大。 

川 普在公 共建設 擺出大 手筆' 暗 
示未來 不砍經 費-不 難想像 美 國財政 
赤字會 - 級跳。 許多經 濟學家 預測， 
川 普的刺 激計 畫會先 創造出 短 期的繁 
榮， 保 衰退 會接踵 _ fto 來 。 他的 施政計 
1 對 聯準會 在丨 二月會 議裡要 个要決 
定生息 ，更加 複雜化 。就 像英 國央行 
在脫歐 公投後 對 市場恐 慌及無 法 
預測它 對經濟 成長有 何種影 響雙 I 難 
題- 連聯準 會都舉 棋不定 •，大 家原先 
認 定的卜 I 步 * 現 在變成 了末知 數。 

預測 未來是 在黑暗 中放箭 

而且 ，川普 & 競選 時還說 要炒聯 
m 會上席 葉倫的 魷魚 、揚一 in 要 虛新議 
定美 S 的 國家義 務：不 管末來 幾天川 
f 說什麼 ： . 要安 撫社 會或是 全速前 
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進， 都可能 使市場 朝反方 向直苜 落。 
此亦 史無前 例之事 G 

對外 ，很多 人 期待川 普在競 選過 
程屮的 _ 些 叫囂只 是譁 眾取寵 1 擺姿 
態 ，這就 錯了。 布魯金 斯研究 所的萊 
特 (Thomas Wright) 表示* ■川 普的 
孤 r / 上義國 際觀持 ■ 已 三十個 年頭。 

| 九八七 年他花 九萬五 千美元 在 《紐 
約時 報》 W 登全 頁廣告 +厲責 美國的 
盟邦 搭車小 付費、 n 本詐 騙美國 。今 
天 除了把 H 本二字 換 成中國 ，川並 H 的 
「生 意經」 沒什麼 大改變 ，我 們所知 
的美國 貿易政 策 已經壽 終止 K 。 

川普 會對 《跨 太平洋 夥伴 協議》 


C T p P ) 拂袖而 £ ， 與歐盟 的平行 
磋商 幾乎注 定不保 。丽 a ， 作為總 統 
的川 普也有 權 下令美 S 退出 《北 美自 
由貿易 協定》 ，對屮 3 和墨四 哥商品 
加 ffi 課關稅 。當 然-他 會不會 實現這 
些狠話 還有待 觀察 ，怛 單看前 景就 £ 
以打 亂世界 秩序。 

華府也 會被搞 得天翻 地覆* 川普 
的 「美國 第一」 施政 計畫， 與共和 
黨 '民上 黨 的世界 觀貌既 不 合神也 
相離 D 認為 美國 對維護 全球 秩序、 
傳播普 IU ; 價值 有獨特 責任的 「美國 
例 外論」 ( exceptionalism ) ， 將被尼 
克森的 「交 易主 義論」 (Nixonian 
transactislaHsm ) 取代； 川普 會與 
美國的 盟邦 、華 盛頓 跨黨 派精英 和國 
防 T 業唱反 調 ，要預 測未來 如何發 
展 ，猶 如在黑 暗中放 箭。 

萊特 說： 「我 們會看 見華府 櫂力 
鬥爭 如脫韁 之馬； 个 只是共 和黨 ，五 
ft 大廈 也會扮 演要 m , 因為國 防高層 
必須對 川普曉 以大義 ，說 服他 美國結 
盟之 必要。 」 

川普 d 說過不 會遵守 《巴 黎氣候 
公約》 、會 與伊朗 重議核 子協定 ，並 
向 俄羅斯 總統普 丁伸出 友 誼之手 t 烏 
克 蘭很可 能成為 川普政 府的最 早犧牲 
品 □北大 西洋公 約組織 也會成 問題。 

川普會 改變心 意嗎？ 他的高 M 人 


事任命 裡 * 可以看 出端倪 。紐約 市 前 
市長朱 力安尼 和紐澤 西州 M 克 里斯其 J rf / 
與眾院 前議長 金瑞奇 ，他 該會 畀以重 
任 。這 三人 都是政 治拳手 -都小 屑舊 

「喜歡 沒念過 啥書 的人」 

川普政 府的 諸般不 確定， 後果會 
在他育 _誓 就職前 幾週- 一展現 ；丨 _ 
月底 他要 /± _ 樁 控告川 普大學 的集體 
訴 訟中出 庭應訊 /這 也是 美國 史上的 
首例 。根據 《今 y 美阈》 報導 ，他旗 
下的 企業有 七丨多 項官司 要面對 .，而 
川普 影響法 律的能 力 —— 他 對國稅 
局 、調查 局和其 他重要 執法機 構的指 
揮權 ，在在 都 形成美 S 史上 從末 見過 
的利益 衝突。 

過 去十八 個月 ，美國 I 路顛簸 * 
川 1- 撕裂 / 美國 的定律 、對美 國體制 
比 / 中指 、搨言 單槍匹 馬他就 能解決 
美國 的問題 。「我 喜歡 沒念過 啥書的 
人」， 也許是 他步向 權力之 路最 讓人 
玩味的 一句話 。十一 片八日 ，川普 把 
美 國念過 書的精 英打 N 現實； 傍晚 ，‘ 
在勝選 演說屮 I 他向不 支持他 的美固 
人伸出 橄欖枝 d 其言是 否真誠 由衷， 
會決定 美國的 未來。 0 

(陳 喬譯) 
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Wealth Reading 


民 主跟你 想的不 一樣！ 


理 性選民 的瘋狂 偏執症 


‘位 支持者 大喊： 「州長 ，有 思想 的人 全都支 持你！ 」 
史蒂文 森州長 回荇： 「這： 个夠 ，我 需要的 是多 數人。 」 


史考特 •西門 U 


文\ 布萊恩 .卡 普蘭 


多： 


數經 濟學家 在 挖苦民 1£ 
_選 舉時 ，把 選民 比喻為 
替 「荷 包」 補血 的消 費者； 實 
際 上這小 适常 態： 實證 顯示， 
投票與 物質利 益沒有 什麼關 
係 。與富 人投共 和黨， 窮人投 
民 主黨的 刻板印 象相反 -所得 
與政 黨認同 的關聯 性極小 緊 
密。 老實說 ，年 長者並 不比其 
他 人口組 成更支 持 社會保 障與 
老 人醫療 保險制 度； 男性 比女 
性更支 持有 權選擇 墮胎。 

若政 治信念 無法立 基於 E 
利動機 ，要以 什麼 來解 釋呢？ 
選 民一般 偏愛自 我感覺 是對全 
W 普 遍有利 的政策 ，不過 要冈 
此對民 主樂觀 ，還 言之 過早， 
關 鍵字是 「感 覺」 。幾乎 沒有選 


民會更 深 _ 層思辨 、問自 己： 
「我 中意的 政策是 促進大 眾利益 
的葙效 手段嗎 ？ 」 政治 fj 如宗 
教 -忠誠 是通往 理念的 捷徑。 

選 民如信 徒煽動 是常態 

這 在民主 制度有 何意涵 ？ 
標 準的理 性選擇 理論， 公允地 
強調 政客藉 由投其 所好來 乎取 
選票； 小過 ，視 選民是 對荷包 
精打 細算的 消費者 ，或 虔誠狂 
熱的宗 教信徒 ，涵 義則 幾乎截 
然不 N 。 以後者 的情況 來說， 
政客有 很強的 誘因討 大眾歡 
心 ，卻沒 什麼誘 因不負 所託。 
艾倫 .布 蘭德 挖苦 稱之為 「唯 
唯諾諾 的國會 ，對 邏輯 不敬， 


卻 對民意 調查謙 卑恭敬 L 1. 若一 
位政 客未能 履行選 民所託 ，那 
麼 他的競 選對手 就會補 上他的 
缺漏。 

法國政 治家勒 龐以 籠統用 語 
做出 相同觀 點：群 眾從 來不渴 
望 真實性 。若 橫遭 瞞騙 ，他們 
會 偏離不 合 口 味的證 據* 寧 可 
將錯誤 捧上天 。誰 有能 力供應 
假 象-就 能輕易 當上 導師； 試 
圖拆穿 假象的 人 * 總是會 遭殃。 

所以 ，選 民和 信 徒 差不了 
多少- 原因出 在心態 ，而小 是 
實 際影響 。政教 分離以 後-現 
代 宗教對 非信徒 的影響 減弱， 
科學持 網進步 ，無須 宗教審 
批。 相反的 ，政治 、經 濟的錯 
誤想法 ，對 生活& 政策驅 策卜 


的每 個人， 都有莫 大的影 響。 
若 多數選 民認為 保護主 義是好 
主意 ，貿 易保護 主義分 子就得 
勢； 若多 數還民 認為解 除勞動 
h 巾場 管制 成效很 差， 勞 動市場 
的管 制就會 趨緊。 

傳統 對政客 的批評 ，主耍 
針對 「怠 惰」 ，即 沒做到 選民的 
期望 。我 則是 主張， 「怠 惰」 應 
該 讓位給 「煽 動」 。《韋 氏大學 
詞典》 對 飼動的 定義是 「帶頭 
者 利用 ]!- 遍 的偏兒 ，以 及虛假 
的耍求 與承諾 ，來 取得 櫂力。 」 
老 H 說， 煽動的 統治者 並非異 
常， ffn' 是 民主的 常態。 

只要 選民一 天懷有 偏見又 
輕信 ， « 動就是 打臝選 戰的必 
勝策略 。止 常來說 T 煸 動一詞 
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意味著 虛 情假意 ，其 實大町 不 
必 A 肯 信道」 的選 民鼓 勵政客 
裝模作 樣 ，假裝 對流行 偏見喂 
信不移 ，但 也激發 偏見牢 _个可 
拔的人 十踏入 政界。 

怠惰應 該讓位 ，但 不能無 
視 。選 舉是 有缺陷 的紀律 手 
段。 多少偏 離選民 所託 ，是必 
然 會發生 的情況 .問 題是偏 
離 多少？ 選舉 使政客 多麼 綁手 
綁腳？ 我的 看法是 ，這端 祝選 
民本身 ;. 右某個 議題讓 選民念 
茲在茲 ，像 是公 然種族 汙衊， 
那麼 政客幾 乎不可 能 打馬虎 
眼 ，講 錯一個 字 ，可能 就輸掉 
選擧； 相反的 ，像 銀行 管制之 
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類的 沉悶題 H , 若選民 於情於 
理 * 都沒什 麼意 見好說 -此時 
民意代 表就有 轉間的 「彈 性空 
問」 (wiggle room )。 

媒體 最大功 勞：娛 樂大眾 

政客 的彈性 空間： 讓特殊 

利 益團體 宫員或 說客 ，公 

開或私 卜有機 會得逞 。雖 說如 
此 ，利益 團體 不太可 能直接 m 
覆民上 的過程 。不得 人心的 
政策 ，即使 是利益 團體請 託， 
芮至捐 贈獻金 * 政客 很少會 
硬幹 ，畢 竟不值 得冒打 破政治 
飯碗的 風險； 相反的 ，利 益團 


體會沿 公眾漠 不關心 
的 邊緣步 步為營 。若 
民眾 對降低 進口石 油 
的依賴 ，顯得 不賢可 
否* 乙 醇生產 業者也 
許 會把租 稅抵 減弄到 
予 ，但 再怎麼 遊說， 
禁止汽 油的行 動必遭 
失敗。 

最後 ，歸 屬的權 
力使然 ，媒體 也受到 
消费者 驅使 。競 爭使 
媒體報 導觀眾 想看 的新聞 ，川 
標推 M 的 理性選 擇說 法來說 ，這 
會 讓政治 m 訊成 本降低 ，有助 
民 主運作 。但我 懷疑有 多少有 
用的责 訊 ，從媒 體流向 觀眾- 
媒體 一如政 客 ，演 觀眾 愛看、 
講覼眾 愛聽的 東西。 

媒體 一如 政客 ，誠 然有彈 
性空間 ，而且 N 樣是 沿漠小 關 
心的 邊綠上 下其手 。當 聳動的 
災害事 故報導 ，偏向 温和自 由 
派的 立場時 ，上 流觀眾 反應良 
好 ，接 下來清 1 色傾 民上 黨的 
新聞 播報 S 7 就會 加一點 / -il R 
的評論 .，但 若媒 體偏離 典型觀 
眾意 見太遠 ，或扯 太多學 問， 


觀 眾就會 轉台。 

所以 ，傳統 覲點把 太多帳 
箅在媒 體頭上 —— 娛樂 私有財 
有害齊 ( 訊 公共財 ，但把 媒體當 
作大 眾謬 誤來源 的看法 錯得離 
譜 。其實 ，謬 誤其來 有自 ， f 
於現 代媒體 ，後來 發揚光 大是 
因為 閱聽人 fj 接 收的傾 向。 

總結我 的選民 導向說 法。 
選民對 世界的 運作方 式 已有定 
兒 ，而 且 傾 向支持 '贊同 心目 
屮有益 社會政 策的 政客； 反 
之 ，政客 有賴選 民支持 當選及 
連任 。儘 管朽少 數人小 在乎假 
裝 支持流 行 觀點- 但這行 徑不 
太有 必要 ，成功 的候選 人通常 
會真 心誠 意分享 選民的 信念。 
特殊 利益 在爭取 政客支 持時， 
會 相應地 修改 自己 的需求 ，沿 
著民意 不賈可 否 的政策 邊緣索 
討 讓步， 

最後， 媒體最 大的 功勞是 
娛 樂大眾 。因為 政客與 利益團 
體的 醜聞有 娛樂性 ，媒 體會充 
常 看門狗 。 所有 看門狗 皆然， 
媒體也 有次要 的角色 ，但 不管 
怎 麼包藏 ，若報 導牴觸 觀眾的 
核心 信念 ，觀 眾就會 轉台 。 0 


財 訊書房 


| — 


O M A G ■ o R G 


105 财冰駔 MW 2016 茚 11 月 T ? 曰: 




智慧 

建築 



智慧 




全台 22 縣市智 慧城市 大調查 


\ 業界首 創! 縣市政 府問卷 與調查 

邀 請產官 學界專 家顧問 團評審 討論， 

全台 22 縣 市智慧 城市競 爭力結 果將於 12/15 公布。 


201 6 全 台活力 城市網 路票選 


給台灣 22 縣市按 個讚， 支持你 最愛的 城市! 

期間： 11/17 (四） 〜 12/11 (曰） 



打 造智慧 城市競 爭力論 ±! 


201 6 智 慧城市 X 市長 論壇 X 產 業創新 


時闞: 12/22 (四) 14 : 00 
±也 點： 台北 晶華酒 店三樓 宴會廳 


指導 單位： 


策略合 作 ： 

山 水民脚 



\| L 研犯铯 料全兮 
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201 6 打造 

智 慧诚市 

AttZS H-n 

to 争刀 


政府、 產業、 民眾協 力合作 * 

串聯成 _個 相互聯 繫的生 態圈， 成 為一個 更聰明 的城市 
智 慧城市 3.0 將 成為推 動城市 建設與 產業的 關鍵， 

邀你一 起關注 台灣、 放眼 世界， 再造 台灣新 國力！ 
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企 業動態 Industry 


聯發 科投資 _ 頂五 年賺六 百倍金 雞不斷 生金雞 

蔡 明介稱 霸中國 的金雞 養成術 


文\林 苑卿 


近年， 蔡明介 先後投 資匯 頂科技 、傑發 科技等 成為小 金雞； 

未來， 小金雞 獲利可 再 轉投資 具潛力 的中國 1 C 設 計公司 ，預期 養出更 多 小金雞 ，建 立兩岸 1 C 帝國 版圖。 


這 I 


一個值 得注意 的轉捩 
* 史上 第一次 ，屮國 
1C 設計公 司市值 超越 台灣聯 
發科。 

台灣 1C 設計龍 頭聯 發科 
轉投 資的小 金雞匯 頂科技 ，自 
卜月十 一日在 上海證 交所 掛牌 
以來 ，股 價已 連飆二 十根漲 
停 .十 I 月十 ~ 日， _ 頂股價 
漲 至一七 o .九八 元人民 幣， 
市值 達七六 o .八六 億 元人民 
幣 C 約一一 ：五九 o ■四九 億元台 
幣 Y 不僅超 越聯發 科的市 值一 一 _ 
四 O 一+五 二億元 ，同 時成為 
新：代 中國丨 C 設計的 r[7 值工。 

做 'T- 機指 紋辨 識晶 片的匯 
頂 ，原本 只是手 機供應 鏈的小 
配 O 這一刻 ，市值 竟 超越全 
球第十 一大半 導體 公司聯 發科。 


二 o: 一年 ，聯發 科投資 
匯 頂三九 o 萬美元 ( 約一 ■二 
四億 元台幣 Y 在 短短五 年內， 
聯發科 持有的 二一二 I: 四 ％ 股 
權價值 ，暴 漲至 七六六 . 一 . 一 
億 元台幣 ，換 到大賺 六 _ 八匕 
的高 投資報 酬率。 

投資 瞄準大 陸愈加 碼愈賺 

這會 是聯發 科葷事 長蔡明 
介職業 生涯另 一次高 峰的開 
始 。因為 ，他投 資策略 精肀， 
用中國 大陸资 本市 場的高 本益 
比養 小金雞 ，再用 母雞生 小雞。 

如聯 發科於 五月以 六億美 
元 C 約一 九 一 ‘八九 億元台 
幣 r 出售安 徽合肥 轉 投資公 
司傑發 科技予 全球第 _二 大 、中 


國第一 大車用 數 位地圓 廠商四 
維圖新 □按照 聯發科 先前規 
畫 ..出 售傑發 預計可 獲利一 白 
億 至一二 o 億元 台幣， 投資三 
年就獲 利五倍 。以 聯發 科持有 
傑發 科技股 權約八 三 % ， 其中 
四成為 現金、 六 成將轉 為四維 
圖新 持股。 

地圖在 中國是 國家才 能經 
營的敏 感產業 ，是 有錢 也末必 
能經營 的產業 ，四維 _ 新最大 
股東足 中國四 維 測匯技 術公 
司 ，由國 家 測繪局 創立 ，是中 
國航天 科技集 團旗下 子公司 - 
也 就是地 理資訊 產業的 「國家 
隊 > 

聯發 科投貴 傑發 ，不 H 
換 到數倍 收益 ，更 重要 的是 
取得 發展屮 國卓 聯網 的關鏈 


资源； 十一月 ，聯發 科還投 
资四 維圖新 子公司 Mapbar 
Technology , 有機 # . r 4 養出下 
一隻小 金雞。 

聯 發科不 斷加 碼投资 大 
陸 ，複製 「養 金雞」 的 成功方 
程式。 

以上 海武 £ 峰為例 ，聯發 
科今 年六月 投資上 海武岳 峰集 
成電 路一一 ： 一 七五 萬美元 (約一 
o •一五 億一儿 台幣 r 累 計總投 
資 金額達 八 _ 二 五 萬美元 (約 
二五 .九八 億元台 幣)。 聯發科 
認為 ，加 碼投责 上海武 岳峰集 
成電 路是純 財 務投資 。 

聯 發科二 o 一三至 一五年 
認 列投資 中 S 大 陸的收 益 /旳 
確呈現 年年增 長態勢 0 從一 - 
年財 報來看 ，認列 中國 投資收 
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聯發 科近年 大舉投 資中國 半導體 





2011 年 3 月 

匯 頂科技 

390 萬美元 

2013 年 12 月 

傑 發科技 

5 億元 人民幣 

2014 年 1 1 月 

參與上 海市創 m 引導基 金與武 岳峰資 本發起 的集成 
甯路 信息產 業基金 

3 億元 人民幣 

201 5 年 1 月 

上海 武岳峰 集成電 路股權 投資合 夥企業 

4950 萬美元 

2 D 1 S 年 12 月 

源料 （平 潭） 股權投 資基金 

4000 萬美元 

2 D 16 年 6 月 

上海 武岳峰 集成電 路股權 投資合 夥企業 

3175 萬美元 

2016 年 5 月 

源科 （平 潭） 股權投 資基金 

1.6 億美元 


製表： 林苑卿 








憶體廠 芯 


成 ( 


s S 


M 約七 ，七 四億元 '一 四年約 
一四 .九 o 億元 、一五 年達一 
九‘四 五 億元。 

布局物 聯網抓 住未柬 商機 

蔡明 介自一 四年開 始迚年 
大力加 碼投责 武岳 峰集成 電路 


基金 ，也有 發展策 略丄的 hi , 
義 ，蔡 明介曾 表示 ，「聯 發科希 
望 透過參 與基金 的投資 ，使兩 
岸能 有更深 的結盟 與合作 ，在 
全球半 導體產 業競爭 上取得 更 
佳 成績： 大陸 媒體也 認為， 這 
是聯 發科 抓住屮 3 物聯 網商機 
的關 鏈策略 。如 武岳峰 併購記 


I Y 芯成 
的強 項就是 
卓用 市場使 
用的 特殊記 
憶體 ，是物 
聯網 時代的 
關鍵 技術， 
由 於陸資 無 
法併 購台鹰 
1 C 設計公 

司， 最後還 
由聯 發科買 
下芯 成旗下 
長憶 科技， 
d 讓這 起交 
易解套 = 
相較於 
展訊有 一 千 
二百 億元人 
民幣 (約 五千六 百億一 儿台 幣} 
規模的 阈家 集成電 路發 展投資 
基金 (大基 金} 撐腰； 聯發科 
在 搶攻屮 國 1 C 設計 市場， 只 
能 積極尋 求地方 性的 產業投 
資基金 ，如 武岳 峰集成 電路基 
金 、源科 (平 潭) 股櫂 投資基 
金。 


聯發科 在 源科 (平 潭) 股 
權 投资基 金投資 最 多， 累積投 
資二 億美元 C 約六三 •九 六億 
一儿台 幣)。 這是聯 發科一 五年— 
二 片成立 的策 略投貴 部門 「聯 
發 科技創 業投责 」 計畫 之一， 
主要 o 標是投 資大中 華區、 
歐洲、 y 本 及北美 新創 公司。 
聯發科 財務長 頤大為 指出 ，聯 
發科創 業投貴 部門 在篩 選標的 
時 ，物 聯網等 領 域的創 新公司 
也是 重點。 

這幾年 ，聯 發科不 斷加碼 
投 資大陸 ，今年 iL n , 丙 向投 
審 會申請 匯出一 •六 億美元 
(約 五一 .一 七億冗 . 台幣 r 創 
下聯 發科 投資中 國大陸 單筆最 
高金 額紀錄 。 

在中阈 高 度重視 TC 設計 
人 d 、 技術的 趨勢下 ，匯 頂科 
技 、傑發 科技都 成為聯 發科抓 
住 ■卜 一波 商機的 活棋 ，屮 國資 
本市場 的高本 益 比特性 ，也會 
是台灣 1 C 設 計公司 的機會 9 
聯發 科投資 匯頂五 年 大賺六 Bt 
倍之後 ， 1 C 設計 人才 ¥■ 奪戰 
將達 到新高 峰 ，會 fj 更 多人才 
前進 大陸， 培養出 第二個 、第 
三個 匯頂。 © 


企 業動態 


Industry 


P 


Q M A G 


o 


G 


109 财 ,H 霪繼 fll 201 5d1 月 1 / 曰 



星 電子要 
棄守 o L 
ED 電 視市場 ?! 」 
九月初 ，三 
星 電子在 德國柏 
林消 費電子 展 
( I F A ) 中 ，.正 

式 宣布繼 量產量 
子 點電視 之後， 
將冉 啟動 結合量 
子 點與發 光二極 
體 ( L E D ) 技 
術 的量子 點發光 
二極體 ( QLE 
D ) 技術 ，停止 
何 機發光 r 極體 
( OL E C ) 電祝 

的生 產計畫 ，業 
界譁 然。 


五 门中句 ，三 星電 子電視 
事業部 負責人 金玄石 更語出 驚 
人表示 ： 「 OLE D 電視 沒有 
未來！ 」 未 來三星 ； 竜子沒 有加 
入 OLE D 電祝 陣營的 計畫， 
且 在兩、 三年內 也不會 考慮這 
項 技術。 

沒把 握量產 OLE D 電視 

不僅三 星 ，連在 本 屆柏林 
消費 電子展 ，高 調使用 二一六 
台五 十五吋 OL E 0 曲 面電視 
打 造十五 公尺長 隧道的 樂金電 
子 ，也 宣布一 六年 將正 式發售 
量子點 電視。 

OL ED 曾 紅極一 時丄一 

o 1 三年 ，無論 是三星 電子、 
樂 金電子 、索尼 ( SONY ) 


及松下 ( Panasonic ) ， 都曾爭 
相 大張旗 鼓展一 小 旗下的 4 K 與 
曲面 o L E D 電視； 甚至當 
年 - 星電 子為 贏得市 場 龍頭地 
位 \个 惜 /± 五 十五吋 OL E D 
電視打 價格戰 ，降 幅高 達三四 
%， 一台 單價降 至不到 九千美 
元 (約 一 . 八 -七萬 元台幣 .)， 帶 
動」 巾 場銷 售熱度 ，現在 卻沒人 
想搶 OL E D m 場！ 

為什麼 三星 電子、 樂金電 
子有 領先業 界的 OL E D 電視 
產品 ，力 推多年 後-現 在竟都 
紛紛改 變策略 ，相 繼轉 向開發 
量子點 電視？ 

三 M 電子 被迫放 棄主打 o 
L E D 電視 * 原 因之一 是遇上 
/4 K 2 K 電視 的競爭 0 

一三 年前 ，群創 '友 達在 
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O L E D 電視危 機重重 轉抱新 歡量子 點電視 文\ 林苑卿 

三 星另闢 新戰場 的實力 與苦衷 

抵 擋_个 住低價 高規的 浪潮， 原本對 OLE D 電 視懷抱 高度 熱情的 三星 M T ， 近期 被迫宣 布， 

今後 電視 發展窜 心將從 OLE D 電 視轉向 量子 點電視 ，以持 續鞏固 電 視龍頭 地位。 
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—分 鐘看懂 QLED 技術 

量子 點是一 種極小 的半導 
體晶體 ， 大小不 一的童 子點通 
過電 .11 動後， 發 出不同 的局純 
度 顏色， 具備色 域範圍 廣的特 
性。 若將 其運用 到液晶 電視背 
光源 ， 可省 略彩色 濾光片 、液 
晶、 背光源 t 達 到高色 彩飽和 
度、 低成本 及省電 ，的 優勢。 


尚 規低價 電視才 是主流 

里 子點、 OLED 與 LED 電 賴性能 比一比 








色彩 飽和度 

最高 

苗 

向 

較低 

亮度 

最高 

高 

低 

省電度 

最晶 


是 

成本 

低 

苗 

IS ] 

最低 

* nlSSi 

語口 p 

長 

最短 

長 


製表： 林苑卿 


4 K 2 K ^ 規 低價的 L E D 電 
視面扳 * 場取得 m 續 ，走 ;[- 級 
版 LED 電祝 路線； 逼 得三星 
與樂金 自家的 B 板供應 商三星 
顯示 (Samsung Display r 樂 
金顯示 (L GD} 開 發高階 o 
L E D 電視 面 板壓 力大增 ，常 
時 OLE D 價 格動輒 二 —萬元 
起跳 ，消 費者卻 無感二 二星不 
得 不加入 L E D f 1 - 級戰 R ; H 
星顯 示並於 ，五 年搶下 4 K 2 
K 電視市 場龍頭 寶座。 

第二次 ，是面 臨中國 面板 
廠 產線大 舉入侵 ，更激 烈的電 
祝 機價格 戰 山雨欲 來 。至 |五 
年底 ，中 國已啟 用的面 板生產 
線達二 十五條 ，其 中八 * 五代 
線 冇 八條 、六代 線以卜 有十七 
條； 有十條 正在興 建：另 有五 
條四代 線在規 畫屮， 預計一 八 
年中 國可投 產的面 板生 產線將 
高達四 十條。 

在 中 國面板 廠競 相挾著 

八 、九 、十 、十 一世代 產線大 

舉進軍 市場後 ，一 r M 顯示 、樂 

金顯示 必須兩 面作戰 ，一 邊生 

產線繼 續投資 中小或 大尺寸 o 

LEC 面板； 一邊 對中國 '台 

灣 [ M 板廠釋 出代工 4 K 2 K 、 


超高慮 質 ( U H D 〕 面扳需 
求， 以避免 陷入紅 海競爭 b 
i 五年 ，三 星更 改主推 a 
子 點電視 ，也 就是在 傳統 LE 
D 電視加 ± i 層 最子 點光 學薄 
膜 ，以強 化色彩 飽和度 ，改走 
L E D 電視規 格力 級路線 ，價 
格只有 OLED 二分之 j , 顏 
色 表現卻 比傳統 L ED 表現更 
好 命更長 ，開發 出 _ 塊和 
對亍差 異化的 中階市 場。 

LED 電視升 級版才 是王道 

丨 H S 研究 總監謝 忠利直 
言， r 現今- 一一 星電 子選擇 轉向發 
展 fi 子 點電視 ， £ 可證明 對 fi 
產 OL E D 電 視愈來 愈沒 有把 


握！」 

B 前， OLED m 視的壽 
命仍遠 低於液 晶電視 ，且恐 
有 「燒 屏」 隱憂； 再加 板 
切 割成品 率不高 ，導 致成本 _ 
直居 高不 K 。 據了解 ， OL E 
D 電視的 壽命僅 有五千 小時； 
液晶電 視壽命 至少在 - 萬五千 
小時 。而根 據樂金 顯示器 高層 
表 I 小 ，一五 年四月 0 LED IM 
板 良率已 達六五 ％ , 挑 戰終極 
目標八 五 ％ 。 不過 ，就 算達到 
八五 ％, 與液晶 電視 [fa 板動輒 
九五 ％ 以上的 經濟 生產良 一十相 
比 ，還是 偏低。 

TrendForce 旗卜 光電事 
業處 WitsView 資深研 究協理 
邱宇 彬分析 ，在評 估0前 屮國 


__ 扳廠捋 續擴廠 ，以及 OL E 
D 供應商 少的情 況卜， ■- 星短 
期 內也沒 必要在 OL E D 電視 
砸 下太多 资源： 巾場更 期待在 
大 型電視 I - 提供 更便 宜的產 
品。 

於是 ，三星 緊鑼密 鼓地展 
開 QL ED 電視 開發 .1 女聯台 
灣科技 基金經 理人靡 哲宏透 
露 ，依 照三星 的 產品藍 未 
來新 一代的 QLE D 技 術結構 
會省 很多， 進一步 降低 成本， 
是一一 _ 星在 L ED 升級戰 中的差 
異化 武器。 

一九年 ，中 國高達 四十條 
的面板 產線陸 續開出 之後丄 . 
星顯 示方面 撥資金 投資， 如 
持有華 星光電 h 一代 線九 ， A 
%股櫂 ，並 獲得 一 一 % 產能， 
等於是 讓華 M 光 電協助 代丁淪 
為價 格戰的 4 K 2 K 、 UHD 
電 視面扳 ：另 一方函 則積 極布 
局 QL E D 電 視面板 e 

丙為， 無論是 H 星 或樂金 
終於意 識到， 電視也 步上手 機 
市場 後塵丄 ® 規格 、屮 價位產 
品， 才是競 爭主流 ，誰能 占領 
這個 11 場 ，才能 在升級 潮中占 
上風。 ® 
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全 球前三 大包袋 廠旗下 威宏回 台掛牌 

神 祕的廣 德集團 終於浮 出水面 

從法國 精品女 包到芙 國運動 用品包 * 都是山 自廣德 _ 團代 H 之手 * 

從材 料到 製造、 洱 攻下 通路版 围， 廣德集 團神祕 又低調 ，他捫 是如 何打 下這片 江山？ 


l t ± t “ 論是紡 織 或鞋類 ，台商 

在全球 代工的 驚人能 
» ， ¥- 已 有目共 睹-許 多知名 
國際 品牌的 背 後都看 得見台 
商 的影子 。但鮮 為人 知的是 ， 
女十手 上拎著 的法國 知名品 
牌 LONGCHAM.P 時 髦包款 ， 
或是 男士們 彰顯身 分的 TUMI 
帥氣 包款， 又或罡 老少咸 立 的 
K 1 P 匚 NG 休 閒包、 SKE ( 耐 
吉 } 背包 ，不少 都是出 自台商 
之 - T- d 

因 為不懂 才能做 到最好 

近 期隨着 威 E — K Y 回 ^ 
掛 牌-背 後的廣 德集團 也浮上 
台面。 這個神 祕又低 調的集 
圑 ，總 部位於 大陸東 莞 ，旗下 


囊括 二十個 子公司 ，擁朽 一萬 
五 千名員 T * •年營 收達兩 百 
億元 台幣 ，一年 生產的 大大小 
小 包袋超 過上千 萬個， 是全球 
前一一 _大 包袋製 造商 。這 個集團 
更是 耐吉重 要的 供應鏈 成員之 
: ，來自 耐吉的 年營收 超過二 
十億台 幣- 

廣德 集團董 事長 洪永裕 f - 
年 ■/£ 大貿易 商工作 ，還 不到一 一_ 
十歲就 進/鞋 材王 國南良 集 
團 ，曾在 南良 做了二 十年執 
行長 ，如今 S 己也 打下一 片江 
山 。廣 德集圑 旗下子 公司繁 
多 ，材料 事業中 ，有生 產布料 
及 染整的 曜良等 公司； 成品事 
業苻生 產運動 功能性 包 、高爾 
夫球袋 的廣上 、潛水 衣的南 陽 
橡膠、 精品皮 包的宏 盛 '運動 







裝備類 的威保 等公司 ：通路 事 
業則是 匕 經聿 _卜耐 吉大 中華區 
設備類 代理。 

以往 布商從 台北大 稻埕起 
家 ，講究 的是關 係 -要跑 攤喝 
酒談 生意， 走的是 「武 市」。 

陳俊松 \进 



個 

M 

千 

上 

達 

包 

\ 

r — *1 

的 
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年 
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辣傕松 / 揭 

S 嘲 「喝 一杯酒 就醉」 的洪永 
裕 ，只 能走講 究價格 '服 務與 
品質的 「文 m 」， 但耐吉 就信這 
一套 A 很少工 廠認識 我* 因為 
我不 博 感情 ，也不 去大 酒家。 
我在 乎的是 這塊布 有沒朽 毒？ 
有 沒有經 過安全 測試？ 我不是 
找丄廠 ，而是 先 送去給 耐吉認 
證二 成大 外文系 畢業的 洪永裕 
打造 f 一種新 的生意 模式 ，跳 
過了 T 廠與貿 易商 ，直 接與品 
牌大 廠對話 ，取得 先機。 

洪永 裕的經 營 f [ 學 ，更萣 
令人耳 目：新 A 我對 S 己公司 
的產品 都不是 很熟 。很 多人以 
為我 做包包 ，一 定很懂 ，其 H 
我 •个懂 。我是 政務官 - 只負貴 
策略， 做包包 只要請 得起人 - 
就有 人會幫 你做。 」 

很 多人做 袋子做 / 二十 


年- 他們想 不通 居然會 輸給洪 
永 裕這個 不懂袋 子的人 。洪永 
裕笑說 ，「很 多產業 ，做 得起 
來是 冈為我 們_ 个懂。 」 關鏈就 
在於 * 一 個樣本 丟到生 產線， 
有經 驗的老 師傅， 都是猶 看 訂 
單， 就大概 知道怎 麼定案 ：但 
洪永 裕因為 不懂 ：必須 在那些 
對老師 傅來說 很 簡單的 事情上 
■卜苦 工， 必 須打版 ，川 電腦計 
量 ，要 打孔 、做 記號 ，必 須把 
每 個工段 寫詳細 '畫 清楚， 
這 些都是 老 師傅小 願意 做的。 
「在 這種磨 練之下 ，長 期我們 S 
然會 臝-很 多老工 廠就 輸在這 
裡 。」 

他認為 * 產 業競争 的關鍵 
就在於 「依 菜單 行事」 (follow 
menu )。 闕外 買家要 求的是 
價格比 人家好 、交期 比人家 
快' 品質比 人家好 ，「以 前三 
樣有一 樣就可 以—現 在 - 樣都 
要有 "耐 吉可 以忍耐 你任何 
張訂 單出問 題嗎？ 」 少 掉一個 
環 節 ，都 有可能 招來 「滅 門之 
禍」。 

有的公 司掛掉 一個人 ，戰 
力 就垮了 ，有的 公司走 了十個 
人 ，戰力 還是 ，樣 。「當 年併 


購宏盛 至今， 我只在 宏 盛的丄 
廠 待過四 個小時 ，因 為我小 萣 
重要 的角色 。千萬 不能 一夫當 
關 ，萬夫 莫敵， 那樣公 司就完 
r 。」 他的亍 機一整 天都小 會 
響， 也沒有 公司 的人會 找他。 
「我 十幾 年前就 U 經 脫離苦 海， 
但 管策略 是很辛 苦的。 」 以前他 
在上班 的時候 ，老闆 問 每個部 
門主管 ，今 年可 以成長 多少？ 
大家 會說五 ％ 、 _ o % 只有 
他會說 - 可以成 M 五 o % , 可 
以成 長一 00 % 二冈 為今天 
一定 要做明 天的 事情， 跟明天 
有 關係的 事情就 MK 的 事-跟 
今天有 關 係的事 情都是 別人的 
事 。 J 

追求 品質差 I 釐都 不行 

洪永裕 喜歡收 購公司 ，更 
喜歡 「救」 公司 ，如今 廣德集 
画 旗下所 有公司 幾乎都 是進了 
加護 病房冉 被他救 出來的 。怎 
麼救？ 他分析 ，最 重要 當然是 
財務問 題 ，平常 就要經 營銀行 
關係 ，例 如借 _ 百萬元 做五百 
萬元 的生意 ，有 五百萬 元的應 
收 帳款， 這 就是銀 行語言 。接 
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資料室 


著就是 找你 也許 不認識 ，但業 
界有名 的人 ，要 跟他建 立結婚 
的關係 ，而 非員 T 的關係 。最 
後就是 組織 ，人 要能夠 各安其 
位。 

這次 威宏 —K Y 回台掛 


牌 ，就是 廣德 
集團旗 下的宏 
盛與威 保兩家 
公司 d 宏盛 
主要 生產精 
S 包 包-約 
貢 獻大齐 戶 
ro ^ G o nANlp 
' TUMI 、 
KIPLING 亞 
洲區一 f - 的產 
M 。 洪 永裕就 
說 ，今 天一整 
排包包 ，你怎 
麼挑 I 定會挑 
到宏盛 做的包 
包 ，關 鏈就在 
H 藝。 

0 前宏盛 
生產基 地分別 
在江蘇 淮安以 
及廣東 東莞， 
擁有近 五千位 
員工 ，走 少量多 樣生產 * 一 個 
月 生產的 包款就 多達. _ 一 千種款 
式 。負責 宏盛營 運的主 管說， 
每火 的温 度和溼 度都不 一樣， 
T 廠開 H 第一件 事就是 要試 
做 ，才知 道特性 去補強 U 最複 


雜 的包款 達一百 多 M 工序 ，「一 
個行 李筘差 半 吋都沒 關係； 一 
個真皮 女包差 一 公釐都 _个 行， 

| 針歪掉 皮包就 報廢了 ，」 

r OMG o HAMP 在法 國也有 
廠 ，宏 盛認 為有 些包款 他們做 
得 比法國 更好。 「因為 大陸 丄资 
便宜 ，像 包包車 縫好之 後的塗 
邊， 我們是 手工上 膠來 回七道 
丄序 ，法 W 冈為 人工貴 ，是用 
噴的 ，觸 感當然 有差 LL I 回法 
國技師 來東莞 看完 ，馬 上打電 
r 冋 £ 罵人。 

不作 航空母 艦要作 連環船 

至於 威保的 產品很 特別， 
是洪永 裕口中 「小貨 色裡 [ E ] 的 
大貨色 , 就像辣 椒 ，不 是買菜 
的上力 ，但 乂是 必需品 。威保 
生 產各式 專業運 動護具 ，以及 
美式 足球手 套 、棒球 手套等 - 
是全球 最大裝 備類產 品供應 
商 * 今年 歐洲 杯费 事屮 C 羅、 
內馬爾 等足球 明星腳 上的護 
脛 ，都來 自威保 。耐吉 的護具 
及手套 有 七成由 威保供 應 ，威 
保： 半的營 收來自 耐吉。 

威保的 生產基 地位於 江西 


興國 及廣束 東莞， 二千七 S 名 
員 丄一個 月約產 出六卜 萬雙手 
套及 六十萬 個護具 。威 保也為 
耐吉 在東莞 設立研 發中心 ，由 
美國研 發 團隊直 接進駐 ，導入 
技 術：共 同研發 未來三 到五年 
的 新產品 .，今 年 奥運短 跑健將 
身上貼 了許多 耐吉的 導風片 t 
就是 從這裡 研發出 來的。 

威宏近 幾年的 營收與 獲利 
成長力 道不小 ，但 今年在 威保 
遷 廠影響 部分訂 單以及 奧運年 
後清庫 # 的影響 ，再加 計掛脾 
時股 本擴充 -預 期今年 獲利_ 个 
如 £ 年， 明年兩 大子公 司則都 
有在 海外 擴廠的 計畫 = 

從 材料到 製造 \ 再 攻下通 
路版圖 ，洪 永裕認 為廣德 集團 
的核 心競爭 力就是 「小 容易 
死」； 「今 天有 h 個產品 ，每 
個 產品都 很獨立 ，耍 人家 
是火 力 全開； 受 到撞擊 只是十 
個中的 一個丄 他不作 航空母 
艦 ，而是 連環船 ，可以 逃生， 
還可 以反攻 ，不像 航空母 艦一 
個飛 彈來 了就完 / 。 這 次威宏 
回 台掛牌 ，揭開 / 廣德 集圑的 
神 祕面紗 ，也讓 我們兒 識 / 洪 
永裕 不一 樣的經 營哲學 。 © 
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打品牌 、打水 貨打出 一片江 _ 


文 \ 段詩潔 


讓 席夢思 制霸台 灣二十 年的超 級戰將 


從 接手岌 岌可危 的市場 ，到為 品牌註 冊權奮 戰五 年-再 反擊猖 獗的水 貨商， 
曾佩 琳不僅 讓席夢 思坐穩 高端市 場寶座 ，也為 自己寫 下一頁 品牌傳 奇。 


辣俊松 \播 



還一 


是初秋 的季節 ，冷 冽的空 
氣屮葙 煦煦 陽光 照拂， 
小遠處 的落磯 ! i I 脈已經 覆丄了 
fig 皚白雪 。距 離溫哥 華約兩 小 
時航 程的卡 加利 o algary v 
是加拿 大第四 大城， 這 個多次 
被評為 世 界上最 乾淨的 城市， 
也 是頂級 床墊製 造商席 夢思的 
祕密生 產基地 之一。 

走進 席夢思 工廠， 機器正 
將成綑 的鋼弦 一條條 打成彈 
酱 ， 裝 入不織 布袋屮 ，這 就是 
著名的 獨立简 。卡 加利 H 廠擁 
有一四 o 位員 : r . ， 二十 四小時 
小 間斷輪 班生產 ，每張 床墊需 
要經過 超過二 十二道 T 序製造 
完成 ，光 是一天 就能虫 產一 千 
張床墊 ，台 « 的席 夢思 床墊， 
每 _ 張就奋 一 張 來自加 拿大丄 
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席梦思 找供 


台灣席 夢思葦 事總 經理曾 
佩琳千 里迢迢 ，止 是為 了新開 
發的 「星 級系列 」 床帮 而來。 
她 解釋- 床墊是 ■個系 統：心 
臟就 是彈簧 ，包 括彈簧 線徑粗 
細 、彈篑 大小、 彈簧高 度 、一 
張床 墊的彈 簧數暈 ，再 加上襯 
墊物的 材質與 厚度， 都會影 響 
躺在床 墊 上的感 覺 ，「很 多人去 
五 M 級飯店 ，最 念念不 忘的就 
是那 一張好 床。」 

營收從 六千萬 扮到 近十億 

席 夢思走 過一四 六個年 
頭， 當年利 用彈簧 鋼線 創造出 
世界第 一張彈 II 床墊， 隨後取 
得機器 的專利 權 * 實現 了大暈 
生產彈 簧的 夢想， 讓 彈簀床 帮 
從 奢華的 鐵達尼 號走人 一般人 
的生活 。 

而讓席 夢思在 台灣真 正發 
揚光 大的幕 後推手 ，就是 帶領 
台 灣席夢 思二十 二個年 頭的曾 
佩琳。 

當年 正值越 戰時期 ，台灣 
成 為美軍 中繼站 ，很多 大兵從 
美國 帶來席 夢思床 墊- N 去的 


時 候就小 要 f , 開啟 f 席夢思 
的 二手由 場。 當時有 人發現 
席夢思 床墊 在二手 市場 風評很 
好 ，於是 要求 代理； _ 九七 o 
年第一 個席夢 思貨櫃 來到台 
灣 ，當 時進 口稅百 分之二 口 ， 
一張床 墊就賣 三萬元 ，_ 年賣 
不到一 個貨櫃 U 

在舒潔 ( kimberly - clark ) 
待 了十年 ，隨後 到莎莉 (Sara 
Lee )， 從二十 五歲開 始做一 f ' J - 銷 
的曾 佩琳， 九四年 進入席 夢 
思 。談到 轉換跑 m 最 大的差 
別 ，她笑 著說： 「衛生 紙一包 
二十元 ，一 拎一二 o 元 ，一張 
床帮 起價 就是： | 萬一儿 丄 回 億 
當年 打天下 ，她很 感謝在 Sam 
I ‘‘ ee 的經驗 D Sara Lee 雖然以 
雪 藏蛋糕 聞名， 實際上 收購了 
非常 多公司 ，營 業額比 寶鹼還 
大。 九二年 Sara Lee 看上屮 國 
市 場 •準 備先來 4口 灣設 立分公 
司 ，主 攻絲襪 ril 場當 作跳板 ， 
還 找了叶 界一流 顧問公 司來台 
灣進行 市 場調查 ，最後 Sara 
Lee 在台 i « _ 兩 年燒掉 f 二億元 
台幣 -認賠 出場。 

為 什麼會 失敗？ 曾佩琳 
說- 好比瞎 子摸象 •摸 到鼻 


子 ，認為 大象長 得像水 
管； 摸到 耳朵， 認為像 
S 子：根 本沒有 着到大 
象的 全貌 A 常 時他們 
以為台 灣跟 美國 一樣， 

大 家都在 便利商 店和超 
市 買絲襪 ，進來 以後才 
知道 ，七 o % 的絲襪 
都是 在後 火車站 、永康 
街 的百貨 行覽出 去的， 

那 邊客人 是一打 -打的 
買。」 

借 虽 這個經 驗-曾 
佩琳到 席夢思 的 第一件 
事就是 了解 產業 與市場 。她經 
歴了 美國席 夢思股 權易手 ，再 
經 歷美國 席夢思 從日本 撤退， 
亞 洲區永 久代理 權落到 日本席 
夢思 手上 ，以 及席夢 思台灣 代 
理權 結束。 roo 二年 她正式 
招兵買 馬 ，在台 腾 打天 下 ， o 
一一 ■年 開始 鋪通路 ，年營 業額從 
接予 時約六 千萬元 ，如 今一路 
成畏 至近十 億元。 

先前 代理商 的策 略是四 處 
鋪貨 \ 二 . 白多 家家 B 店 都找得 
到 席夢思 A 我假 裝消费 者去 
問， 老闆會 說這 是席夢 思， 有 
名 的美國 脾子； 旁邊這 是台灣 


r 
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的牌子 ，但 是品質 •樣好 ，價 
錢 便宜二 ■分之 ■，我 勸 你買這 
個。」 她 發現那 些老闆 都 是用席 
夢思 來襯托 店家， m 推 銷的都 
是利 潤較多 的本上 品牌。 

花五 年取得 台灣商 標註冊 

曾佩啉 於是成 立台灣 第 _ 
家床 墊專賣 店 ，她 招募 那些賣 
家具的 店.. 說服 他們放 棄原水 
的商品 ，成 為只 W 席夢 思的專 
賣店 。冈此 * 現 在所有 席夢思 
的專® 店 -都是 經銷商 ，包括 
顏色 、位置 、配 ft - 等 ，全 得按 
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照規定 。為 了綁住 墊 品牌。 

這些 地頭蛇 ，她 另外一 場硬仗 ，則 是法院 
努力 打品脾 ，讓 判 定席夢 思這一 一_ 個中文 字是普 
經銷 商賺錢 ，創 通 名詞： g 標註 P 1} 被三度 打冋 
造雙 a 格局 ，成 票 。「我 I 定 要打廣 告-不 然 U MM 
一 為目前 唯一成 脾知名 度不夠 ，經 銷商 生意不 
功讓經 銷商經 好就不 願意賣 ，但 是席 夢思又 
- 營專 5 店的床 不是專 fj fl 詞， 廣告小 是白打 
: 1■1_ 了？」 她連續 三 

i 年釋給 屮央標 

準局 ，強 調花了 
很大力 氣在 投資 
栽 培這個 品牌， 
等 中央標 準局認 
同 後 _电 送法 院， 
花了 五年時 間一 
^ 路打到 最高法 
1 院， 這個 品牌終 
I 於得以 扶正。 

I 席夢思 逐漸 

I 打響品 牌知名 

R 

^ 度， 水貨商 就像 
XM 鯊 魚聞到 血一 
JI 樣 t 蜂擁 而至紛 
I 紛開 在專竇 店 
_ 旁 ， 一 整條 街都 
^ 是 席夢思 ，連消 
I 费 者都搞 + 清 
I 楚- 曾佩 琳於是 



挺進 百貨公 司櫃位 ，教 育消費 
者什 麼是 正貨； 但怎麼 讓水貨 
商拿 不到貨 ，又是 _ 場 硬仗。 

永遠 還有下 I 個 山頭… 

曾佩琳 多次飛 ±- 美國總 部 
溝通 ，但是 這些水 貨商不 是向 
美國總 部進貨 ，而 是向 全美： 二 
千多 家家具 店買的 ，怎 麼擋？ 
她無意 中發現 ，台 灣床 墊大多 
是六十 乘七十 五英寸 的特殊 
規格 ，裝潢 時常常 需要 用到的 
魯班尺 h , 這 個規格 止好是 
r 吉 」。殛感來/,她去美國開 
大會時 ，帶 f 幾把 魯班尺 ，苦 
苦哀 求美國 總部： 「你 們有辦 
法幫我 ，只要 有 人向你 們定這 
個特殊 規格 / 很可能 就 是水貨 
商。」 當 時美_ 還慎 重派 人來台 
«看 看水 貨狀況 ，最後 決定出 
手相助 ，水 貨商拿 不到貨 ，生 
意自然 流失。 

後來 水貨商 更厲害 ，拿六 
十乘八 十英 —規格 的床帮 來切 
割 ，嚴重 影響床 墊結構 。曾珮 
琳再 出招 ，凡是 懷疑家 裡買到 
切 割床墊 的顧客 -席夢 思願意 
換一張 新的床 帮給他 ，把原 本 


的 床墊空 運至美 國 拆開撿 查。 
由 於切割 床 墊違反 商標 ，可能 
面臨 巨額賠 償， 猖獗一 時的切 
割 床墊逐 漸銷聲 匿跡。 

常 年-曾 佩 琳看到 M 型化 
趨勢 ，推 出二十 萬元起 跳的副 
品牌 BLACK 系列 ，如 今持續 
成良* 也 成為推 升業績 的一大 
助力。 H 前， 席 夢思在 台灣每 
年銷售 超過一 萬五千 張床 ，一 
年營 業額近 十億一 _儿 ，每 年維捋 
近 _ o % 成長， ，穩坐 高端床 墊 
市 場龍頭 地位後 ，她 還要搶 
攻 年輕精 英族群 ，此次 開發的 
「 M 級系列 」 ，便是 為台 灣暈身 
打 造的。 

從家 具店角 落裡蒙 塵的珍 
珠 ，到如 今大家 耳熟能 詳的精 
品形象 ，靠 的是曾 佩琳 打死不 
退的 執著。 她認為 ，建 立品牌 
資產 ，除 了花錢 ，還 要建立 格 
調* 像 小孩子 一樣慢 慢拉拔 M 
大， 把特色 發展出 來 。曾 佩琳的 
熱情在 臉上表 露無遺 ，打 品牌 
就 是一股 儍勁. ■「剛 開 始真的 
很辛苦 ，從 來沒有 想過放 棄。 
我們 這種個 性叫超 級戰將 ，愈 
打愈 1 X 1 ， 永遠是 這個山 頭打下 
去 ，還 有下 一個山 頭！」 ® 
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I 進位 於新竹 
，湖口 的台灣 
車輛 公司， 這是： 
家 鮮為人 知的公 
司 - fli 這家 公司與 
我們 的生活 息息相 
關， 幾乎可 以說沒 
有 人少得 了它！ 
甫上任 兩個月 
的 台灣車 輛公司 
(以下 簡稱台 車) 
董事 長蔡煌 瑯笑著 
說-台 囊在 太低 
調， 大家都 知道台 
糖 、台 鹽丄 U 肥， 
很少人 知道台 卓這 
家公司 。丽 友得知 
他上任 * 還 問他說 
以 後買車 子有沒 有 


折扣？ 九 十歲的 老媽媽 則是吩 
咐 他-冇 親 戚買卓 票的話 耍幫 
忙一 K 。 

國 車國造 商機近 七百億 
帶動上 萬個就 業機會 

其實 ，這 是一家 設計與 
製 造電聯 車 、捷 運車廂 、輕 
軌電車 的公司 ，包括 台鐵的 
raMU 700 、 MMU 8 0 0 電聯車 共 

二 ■.五 六輛 ，大台 北地區 捷運新 
莊蘆洲 線一六 二輛 、信 義松山 
線九 十六輛 ，桃 圜機場 捷運六 
十 四輛等 ，都 是來自 台車代 H 
組裝完 成-例 如台 中捷 運是日 
本川 崎串 T 得標 •也 是委 由台 
車代 H 組裝 fi 產。 

台 車於二 00 二年 成立， 


目前是 台湾 唯一具 有設計 '整 
合與 製造能 S 的 軌道車 輛廠 
商； 主 要大股 東為中 鋼持有 ： I 
六二 二三 ％股權 、唐榮 持有二 
七 .二九 ％ 股櫂 、日本 住友及 
曰車。 

國內 軌逍肀 輛採購 長期以 
來大 部分標 案皆由 國外廠 商得 
標 ，礙於 國外廠 商不願 將卓輛 
系統的 關鍵技 術移轉 給國內 
廠商 ，台 ㈣ 的軌道 產業努 力多 
年 ，仍停 留在組 裝代工 階段； 
目 前台車 實際製 浩成續 共有七 
八四輛 不鏽鋼 電聯車 = 不過令 
人興馆 的是， 北台餺 第 一個輕 
軌系統 「淡海 輕軌」 ，稱得 ± 是 
國人 第一次 自己完 全製造 ，真 
正開 啟了 「國串 國造」 的新時 
代。 
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蔡 煌瑯要 高調改 造這家 最低調 的公司 … 文\| 

台車 新舵手 力推國 車國造 的盤算 

台 灣車輛 公司是 台灣 唯：具 有設計 、整 合與製 造能量 的軌道 車_ 廠商， 

每年 製造上 百 節的軌 道車廂 。這家 向來低 調沉默 的公司 ，在 蔡煌瑯 !: 仟後 ，變得 比較卨 調了， ：…。 





成立 時問： 200? 年 

萤 事熳： 蔡埕瑯 

實收賁 本額： 13.92 億元 

主要 岽務： 電 聯車、 輕 軌電車 之設計 與製造 


成災難 ，每 一個 環節都 不能出 
錯 。每 一節卓 Iffl 從無到 fl 約須 
丨個 D 時間 ，目前 台卓 年產量 
約為 一二 o 至一五 0 節 車廂。 

由於 台鐵小 少 卓輛逾 齡使 
用 ，國發 會已通 過分階 段至二 
o 二四年 補助九 九七億 元汰舊 
換新 ，台韦 將努力 爭取； rfo 輕 
軌由於 低成本 、零 汙染、 4 融 
人城 市美學 ，已是 A 界潮 流， 
國 內地方 政府看 到國外 的成功 
案例也 都有 相當意 願 發展輕 
軌 。蔡煌 瑯興 奮地說 ，台韦 已 
有 淡海輕 軌的自 製經驗 ，也將 
積極 爭取各 項標案 ，未 來還 «1 
以輸 出東南 亞， 到時就 可壯大 


陳俊松 \柵 



軌道韦 的產業 鏈了。 

蔡煌瑯 分析， B 前 K IAI 是萬 
國 標景象 ，各 S 為政 ，但 其實 
一致 的規格 才能降 低成本 ，應 
由政府 芷 導 ，將 系統統 I 。 此 
外， 他也強 烈建議 •不要 開價格 
標 ，應開 有利標 ，「重 大 丄 程開 
價格 標就買 不到好 東西。 」 尤其 
萬國 標的狀 況下 ，各國 公司標 
完 、交卓 ，拍 拍屁 股走人 ，但 
後 EJ 的維修 畏達 數十年 ，如果 
有狀況 ，聯 繫外 國廠商 處理， 
一等 ^ 能就耍兩、一二個月，台 
韦可以 馬上 就到， 「政 府： 定要 
支 持國内 產業 ，我 們的軌 M 卓 
輛 T 業並不 i 別人！ 」 

「我 就是台 韦頭號 的業務 
M !」 二 十五歳 當 I.; 民意 代表 
後 / 從沒 fi 跨 出政治 界 之外的 
蔡煌瑯 ，坦 承來到 台車是 _ 大 
挑戰 ，「但 也就 是有挑 戰性我 
才 想來。 」 現在 每天把 「國卓 
_ 造」 掛在嘴 上的 蔡煌瑯 ，努 
力為 M T 勾勒 出美好 藍圖 ，也 
盤算 如何 運用他 以往的 政界人 
脈， 創造軌 道經濟 的新商 機， 
並帶 領這家 低調到 不能 - fl 低調 
的台 卓公司 ，創 造更大 的營收 
與 獲利。 © 


淡海 輕軌由 台車與 德國福 
伊持 公司跨 國 合作： 完 整導入 
車 輛設計 與系 統整 合能力 。蔡 
煌 瑯表示 A 以 前是原 细車進 
來， 我們照 著做； 現 在是只 fl 
設 計圖來 ，我們 自己把 整部原 
型 車做出 來，」 0 前新北 市五條 
輕軌， 都由台 卓承作 。新北 I11- 
捷運 T 程 局長趙 紹廉就 表示， 
產 業本土 化也是 淡海輕 軌推動 
國車國 造的重 要目標 ，協 助國 
内建立 3 主的軌 道車糖 丄業、 
零 組件供 應鏈與 培 育相關 生產 
技 術人才 ，創 造就業 機會。 

不 要小看 「國 車國造 」， 
背 後牽動 的是一 整條產 業供應 
鏈 。蔡 煌瑯說 ，一 個螺絲 ，一 
張坐椅 ，一 個手把 ，都 是一個 
產業- 「不 要小 看捷運 上的一 
張椅子 ，川 噴槍 噴是起 不了火 
的； 拉 環用兩 .白 公斤的 拉力也 
拉小壤 □ 朽時候一個螺絲，就 
可以養 活上百 個人乙 他認 為， 
落實 S 韦 W 造 ，.將 帶動 上下游 

相關產 業發展 ，包 括金 屬及加 

工產業 、機 電及電 子 、塗裝 及 
玻璃 產業等 ，預計 < 創 造六七 
o 億兀以 1 : 產值 * 帶動 一萬人 
以上就 業人口 d 


當然 -蔡煌 瑯沒說 出的 
是 ，如果 「國申 國造」 策略確 
定， 台車肯 定是最 大受益 者。 

頭號 業務員 蔡煌瑯 
企圖壯 大輸出 東南亞 

走 進工廠 ，壯 觀的景 色映 
人眼簾 ，工 作人員 先把 包括底 
盤 、天篷 、端牆 等六片 車體 
組成車 崩， 隨著 車廂 慢慢在 
生 產線上 前進， 就像是 堆積木 
一般 ，車 廂上的 零組件 愈來愈 
多 。蔡 煌瑯說 ，這 是一項 很精 
密 的工程 * I 條電線 接錯' 
一個 螺絲沒 苻鎖緊 ，.都 可能釀 
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逆勢接 收五十 萬客戶 進一步 以數位 金融擴 大地盤 

星展接 手澳盛 卡友台 灣消金 大躍進 

在低 利率時 代下 ，星 展逆勢 操作收 購澳盛 ，除 r 接收逾 /! 1 萬客戶 ，也 讓產品 線 Etl 豐富， 

未來 全力 透過金 融科技 服務客 戶 ，在 東亞經 濟圈的 亞洲杯 布局將 是一大 躍進。 


文\ 廖君雅 


丨 一月八 H , 星展 銀行執 
丨行總 裁高爾 德專程 飛來 
台 « ， 在台 a 區 總經理 陳亮丞 
陪 _ 卜 召開 £ 者會 ， 「 我們一 H 
決 定投資 ，就不 會輕易 退出， 
未 來我們 n 定會 砸下更 多資源 
在 台灣！ 」 他說。 

進階！ 接收現 成卡友 

j 週前 ，十 月三十 一日的 
甲晨 ，高 爾德 在新 加坡和 澳 
盛銀行 紐 四蘭總 裁熙思 高簽 
約 ，宣 布以一 .一 憶元 新加坡 
幣 (折 合新台 幣約二 十五億 
元 Y 收購 其在台 灣 、新 加坡、 
香港 、中 國大陸 及印尼 等五大 
市 場的個 人金融 與財富 管理業 


務 ，交 割後 ，星 展銀行 在這些 
區 域的資 產管理 總額將 一口氣 
提 升一四 ％， 達到約 一八二 0 
億 元新幣 (約四 . 一 九 兆元新 
台幣) 規模 ，其 中富裕 族群就 
占 一一五 o 億元 新幣 (約二 • 
六 五兆元 新台幣 V 在東 亞經濟 
圏的亞 洲杯 布局更 是大 躍進。 

特別 的是， 包括台 灣和印 
尼 ，星展 各增加 五十三 萬及四 
十一 萬名 的新齐 戶數 ，.迅 速擴 
增成原 fl 客戶 數的二 •五 倍和 
六倍， 不須砸 大錢 買分行 和行 
銷成本 ，就獲 得具有 競爭 力的 


然 澳盛銀 在亞洲 退出 
消費金 融業務 經營， 顯然是 因 
為 錢難賺 ，星展 銀接下 燙手山 


芋 ，卻反 而顯 得興致 勃勃 ，究 
竟 這二十 五億元 花得值 得嗎？ 
這位亞 洲梟雄 又有何 盤算？ 

「其實 我很興 I ®! 這 樣一來 
產品 線更完 整了 LL 星 展銀行 
台 灣區總 經理陳 亮 丞開心 笑著 
解釋 ，台 灣信用 卡市場 飽和， 
發新 _ 成本 相當高 ，如 果要獲 
利 ，至少 要達到 幾—萬 張的發 
卡門檻 d 有機 會， 在此前 ，星 
展 僅針對 既有財 管客戶 的支付 
需 求只發 行兩萬 張卡。 

換句 話說 ，這 群從 澳盛銀 
來的 「現 成」 卡友 ，讓 M 展銀 
得以突 破天險 ，取得 更進階 的 
消金門 票， 然而這 塊送 到嘴邊 
的肥肉 吞不吞 得下 ，還 得面臨 
不小的 考驗。 


台餺民 眾平均 一人 擁有四 
張卡， 在廠商 聯名櫂 利金高 
漲 、民眾 要的回 饋更多 ，信用 
循 環利率 又不若 以往高 的情況 
下 * 幾大 發卡 銀行幾 T - 不以獲 
利為先 ，轉 而朝 向用戶 忠誠度 
和 大數據 帶來的 附加價 值深化 
經營 0 因此 ，身為 後來 者的星 
展* 即使 跨越五 十萬卡 的天 
險 ，但 想耍 有更大 的發展 ，勢 
必還 得有一 苦戰。 

其中* 星展 銀最矚 目的致 
勝武器 ，就 是在數 位金 融的投 
入 跟嘗試 。值 得注 意的是 ，今 
年四月 ，星 展在 印度& 創整合 
生物辨 識和人 H 智 慧的純 數位 
分行 ，不 僅在咖 啡廳就 可線上 
完成開 戶 ，更把 節省卜 來的經 
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在接 收澳盛 銀消金 業務後 
數位 金融！ 


星展 集圃執 行總裁 高爾德 （左） 和 台灣星 展銀總 經理 陳亮丞 （若） 已 準備好 大展泰 腳推展 


向未 來銀行 ，星展 銀也鼓 勵內 
部 _ T 腦力 激盪 -甚至 提供創 
業 資金丄 C 爾 德表示 ，過 £ 六 
年內 ，星 展銀砸 卜近五 丨億新 
幣 (約新 4 U 幣 一 一五 億元) 投 
人在數 位金融 ，其 中有 一半金 
額挹注 在系 統改造 ，一 五年已 
有 _ 六％ 的財管 客戶和 超過五 
一 % 的中 小企業 客戶開 設數位 
戶 ：他強 調-未 來會投 人更多 
資源 ，透 過金融 科技和 大數據 
服務 台灣八 十七 萬名荠 戶 ..滿 
足 他們 更多暈 身打 造的 產品和 
需求。 

創舉！ 咖 啡廳線 上開戶 

陳亮亟 也補充 ，目前 四萬 
多名理 財客戶 不含 存款 ，所貢 
獻 的管理 資產規 模約五 o 六億 
元， 這 ~ 年 來平均 成 長率是 三 
成 ，財管 T - 續 費也從 五. 八億 
元， 成 M 到 年的丨 三億元 新 
台幣， 在客戶 更多元 、質 變的 
情況下 ，要 更徹 底解決 客戶的 
問題 及疑難 雜症， 並希望 能提 
供更好 的體驗 服務。 

另一 項利基 ，則是 這些年 
星展戳 力經營 的中小 企業客 


戶， E 至推 出專屬 App , 提供 
深度的 互動諮 詢和 交流， E 前 
最新的 放款 餘額 約二一 七億元 
新台幣 ，占 外銀子 行之首 ，較 
去 年同 期成長 六五％ - 在新南 
向 政策馬 韦的驅 動上， 未來台 
灣 在與東 協各國 的互動 更熱絡 
之際， 星展有 望 扮演更 活躍的 
角色。 

「未 來銀行 與客戶 h 交道 
的方式 必須改 變 ，這是 存活關 
鏈！」 卨 爾德感 嘆地說 ，從 S 
店 、電 商和 電信 業這些 行業的 
轉型 ，以及 Airbnb ' Uber 的 
崛起 ，讓 他有 所啟發 ，冈 此也 
©; 極策動 內部同 仁換創 新的腦 
袋 。依此 脈絡， 此次留 任澳盛 
的八 n 名員丄 ，也 將會 和既朽 
的 星展員 工 ， 進行 巧妙 的化學 
融合。 

從新 加坡最 大銀行 ，到今 
日不可 小覷的 亞洲 區域枭 雄 * 
星展 銀的亞 洲 杯在台 a 正式進 
入 新的黾 程碑。 據評估 ，此次 
併購綜 效最快 在 _ 八年 就能顯 
現 ，而這 家外商 銀行接 下來能 
變出 什麼樣 的魔術 ，獲 得在地 
本土荠 戶的青 睞—外 界也等 著 

0 , 0 


金融圈 震撼。 

此外， 為了徹 底轉型 ， 迎 


營 成本回 饋給荠 戶 ， 提 供更優 
惠的# 放款 利率 ，如此 削舉令 
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好禮 


《財 訊壟 週刊》 10 期 

(定價 1,500 元) 


►►► 請速 填末頁 訂購單 


(此為 示意圖 


不 含圜中 飾品） 
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籲 型號： TC-5 1 24TWOR 
籲商 品淨重 (約） = 1.5kg 
•顏 色： 亮橘色 

•產 地： 中國 


_ I 美國 NIN0 1 88 1 發熱 羊毛被 

參 尺寸： 180x2 10 公分 （定債 WSO 兀) 

❿ 重量： 2.2kg 
•顔 色： 灰 色表布 

•材 質： 33 外熱 感纖維 (POLYESTER) 67% 聚 酯纖維 
拳內 容物： 50% 特級澳 洲羊毛 50% 熱 感纖維 

•產 地： 合灣 

•出貨 時間： 將於 12 月 2 日後陸 續出貨 


好禮 








好禮 


B 本 TWmBIRD 

手持直 立兩用 吸塵器 


(定價 1J80 元) 






讓家裡 時時刻 刻乾淨 溫暖， 

就是 冬天裡 
最幸 福的事 


訂 《財 訊雙 週刊》 一年 26 期 
送好禮 3 選 1 

優惠價 


2 , 680 , 


(總 金額 5,400~5,880 元) 







近年來 ，快時 尚打人 台灣服 裝 m 場， 

改變消 ffi s 購物的 習慣 與思維 T 

百貨 服飾 業績應 聲摔落 ，國 產品 牌節 節敗退 

這些 賣不山 去的百 貨 服飾， 

將如 M 突破重 圍翻轉 命運呢 ？ 



.百 貨公司 打烊後 -後門 裝卸區 卻有着 異 
. 常 的熱鬧 ， 一 輛乂 一 輛 的貨車 •開始 處理各 
式退貨 。其 中一 輛貨卓 上裝著 滿是各 式品牌 女裝的 
大 型紙筘 ，從 ■白 貨公司 專櫃倉 庫悄然 離開， 而這些 
原本在 百 貨櫃上 光鮮亮 麗的服 飾， 現在沉 寂在 漆黑 
的紙箱 中 ，等待 著新 主人處 理它們 最後的 命運。 

隔天百 貨公 司開門 ，「怎 麼找不 到優佳 莉女裝 
專 櫃了？ 」 一位 年約五 十多歲 的熟女 走進百 貨公 
司- 卻發現 她的愛 牌優佳 莉已經 收掉： 曰 貨公 司的 
樓管 對她說 ，還有 一些庫 存正在 JM i 一折 清倉大 
拍賣。 這位老 主顧感 嘆說 ，「這 個 M 1 T 的 國產女 
裝品牌 就這樣 消失了 ，以 後乂要 去哪裡 找這樣 熟悉 
的 女裝品 牌呢？ 」 

快時尚 + 網購業 攛起 

營收 蒸發二 百億百 貨女裝 業績慘 

女裝本 來是百 貨業毛 利最 a 的兩 大業種 之一， 
但 近幾年 來因快 時尚迅 速攛起 ，加上 百貨業 者業種 
結 構改變 ，不少 女裝櫃 位在百 貨通路 逐漸被 「取 
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代 , 在台北 信義 新光一 一 _越 A 8 二樓 的女裝 樓層 
裡 ，現在 逐漸被 甜點咖 啡廳、 飾品櫃 、配 件櫃 等混 
搭櫃 位占領 。根 攄了解 ， 15 貨 女裝專 櫃的營 收從高 
點跌 落已經 蒸 發了二 百億 元 ，品 牌數暈 也幾 T- 少了 
一半二 lo _ 一年整 體女裝 市場 約二千 億元規 模， 
一直到 一五年 成長至 三千二 ：白 憧兀； 但百貨 女裝營 
收在 一一 年時約 是五二 o 億元 ，到一 五年卻 掉到僅 
剩三三 o 億元 ，整體 女裝市 場營 收成長 ， 但_ 白貨女 
裝卻不 斷下滑 。其屮 的原 因就造 快時 尚與網 購業者 
_ 苜 增加， 雖然擴 大了女 裝市場 ，但 價格昂 貴的_ 白 
貨女裝 卻因此 被擠懕 ，愈 來愈多 〗采 者 都退出 女 
裝的 代理。 

如果從 傳統的 _ 白貨公 司樓__配 琶來看 ，通常 
女裝 有三至 四層樓 ， 而 男裝 大約是 一至兩 層， 童裝 
只有 _ 層 ，._ 在男裝 的樓 層* 不只是 竇男裝 ，周邊 
商品包 括男鞋 、領帶 、包 包配 件等也 都會聚 集在一 
起 ，可 以發現 百貨男 裝的 業績約 只有女 裝的一 r 分之 
I * 因 此儘管 百貨男 裝 也有些 許袞 退問題 ，但 並沒 
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: T 白貨女 裝那麼 明顯。 

•/± 百 貨零售 業有多 
年經 驗的購 物中心 協會副 
理事長 馬文炳 表示 ，今年 
收掉的 女裝服 飾品 牌特別 
多 ，本土 的包括 優佳莉 、紅 
葉' 慶百等 ，日系 品牌收 
掉的 也有 nice c Dr UI)、 olive 
des 01ive > comme c m ism 、 
BOSCH 、 cr《AIG |寺 ， 而這 
些收掉 的品牌 服飾沒 有賣 
出去 的庫存 ★有的 «1 能會被 
銀行拿 去拍賣 ，也有 的會被 
切貨 公司貢 走， 當然 有些則 
會轉進 Outlet 暢貨 中心出 
sc 


「你們 以為這 些庫 存貨 
看似沒 有前途 ，但如 果能好 
好利用 ，還 能變出 錢來！ 」 
說話 的是 「台 灣切 貨大王 」 
林福歌 ，他坐 在新北 市永和 
的一 間三 坪大的 辦公室 ，桌 
上只 有一 個電話 、一台 舊 電 
腦 。找 「福 歌」 幫忙 的電話 
II 一天 總是有 好幾通 ，林 福歌 

指著自 己的腦 袋瓜說 ，因為 
「賣 貨通 路都在 我這兒 , 

從小就 被親生 父母以 五斤 m 糖 賣給別 人的林 
福歌 -只 有國 中肄業 ，生活 艱困 ，直 到： 一十歳 那一 


年 ，他看 到一則 「五 千元創 業」 廣告； 抱著姑 H 一 
試 的心態 ，才轉 變了他 始終困 頓的人 生。 

當時， 他拿著 先 向朋友 借來的 五千元 到那間 公 
司， 發現該 公司擁 有許多 庠存貨 ，有 來自 海關拍 # 
品 、百 貨公司 流當品 ，或 是賣不 掉的零 碼服飾 ，原 
來這. il 千 元是用 來買下 這些庫 再 轉售給 路邊攤 
業者。 

過 季商品 變黃金 

切貨 大王靠 庫存賺 進上億 元家產 

林福 歌這 才了解 ，原來 這就是 所謂的 「切 
貨 , 而切貨 就是賺 取轉賣 的差價 ，如果 眼光 準、 
腦袋靈 活 ，乂有 通路的 話， 「切 貨」 業者往 往能賺 
到數倍 以上的 和潤。 

「切 貨」 看似 很容易 ，但 這些在 百貨 公司都 * 
不掉 的商品 ，就 算_冉 便宜覽 ，也 不見得 有人想 買。 
林福歌 透露， 過去他 曾買過 一批都 沒人耍 的百貨 
公司 大尺碼 內衣® 存- 每件 川三 .五 元買進 ，之後 
他把 這些内 衣 的金屬 釦件拆 下來轉 齎， 每個 金屬釦 
可賣 _ 元， 剩卜的 棉料内 衣則 攪碎賣 給填充 娃娃業 
者 ，上萬 件的內 衣讓他 賺了幾 十萬一 _ 儿。 

但某人 林 福歌的 m 友聊天 說到 ，南 太平 洋的東 
加千 國女性 身材非 滿 ，林 福歌邇 機一動 ，心想 
這些大 尺碼内 衣根 本不需 要拆解 ，直接 賣 到 東加王 
闕應該 會不錯 ，最 後每 件銷 售價格 達到一 ■五 o 一儿， 
賺到 數百倍 的 利潤， 讓原本 切貨給 他的- l A J 衣 業者都 
嘖嘖 稱奇。 

就是 這一戰 ，林 福歌打 響台灣 切貨大 王的名 
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普創造 八孩退 t 但道些 過季庫 
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女 裝銷量 上揚， 
百貨占 比卻大 幅下滑 



多 _一一 


...、 秦 ，“ ' 


(值 元) 




整雜 女裝鏑 售金額 (左 軸) 
晉料 來源： 百 貨業者 


百货女 裝占比 (右 軸） 



出後苒 13^趨觀气東- 起合？ 庫存 品费 


號- 之後有 許多 業者或 是銀行 拿到庫 存品， 就會想 
到找 「福 歌」 。不過 ，林福 歌說 ，會先 向這 些業者 
纽議 ，如果 可以等 待的話 ，這 些庫存 也可以 先賣給 
1 st 業 ，或者 是到暢 貨中心 ，甚至 還可找 路邊空 責的 
店 IIJ 房東 一起合 作：目 行舉辦 Outlet 清倉大 拍賣， 
商品 賣出後 ，與房 束拆帳 ，「否 則商 品最後 到我這 
H 儿切貨 ，收 購價 格會殺 到原商 品售 價 _ % 左右 -但 
我都 是用現 金收 購丄采 者可 以拿現 金走人 」。 靠： # 
切貨 ，林福 歌也 累計出 上億 元身家 財產。 

除了切 貨業； 可處理 庫存外 ，現 在網購 相當流 
行 ，也 有女裝 業者直 接 到網站 上出淸 庫存， 遠束集 
團 GoHappy 電子商 務網 站就有 特別設 置一區 「品 
陴特賣 匯」 ，專 門給白 貨 公司專 櫃品 牌商來 一賀 庫存 
貨， 從網站 上可以 看到. 白貨上 要女裝 集 團比其 、獨 
身貴 族、 TOFPY 等 ，都有 .到一 1 _ 折的 商品* 看來 
網購讓 這些 百貨專 櫃數上 百家業 者也 找到了 出清庫 
存 的新出 路。 

百 貨通路 大變革 

閒 置地產 + 庫 存服裝 uoutlet 商機 

「讓 庫存變 黃金」 的業者 除小型 切貨_ 外， 還 
有 大型的 Outlet 暢貨屮 心 ，這 可能也 是因為 這幾年 
服裝業 者的大 fi 庫存， ai 台灣的 Outlet 暢貨 中心愈 
開 愈多。 0 前市 場上朽 幾家大 型業者 ，包括 宜蘭蘭 
城新片 廣場、 禮客： € 雄義大 、華 泰名 品城 、林口 
一一 ■井 Outlet 等， 接下來 麗寶建 設年底 也將在 台屮開 
S 新的購 物中心 二一 ■井 Outlet 也 將在台 中設立 第 
一 _ 個據點 ，由 此吋 感受 到台灣 Outlet 市 場的 蓬勃發 
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展。 

其 H outlet . 的崛起 ，大 多數 是利 用較偏 僻的閒 
置丄地 進行地 產開發 ，並且 利用專 櫃服 飾的 大量庫 
存 ，製造 新的商 機二 is 種 地產商 搭配服 裝專 櫃業苍 
合作的 概念， 坷 以讓 閒霄 的土 地與服 裝都有 # 利 JIJ 
的價值 ，難 怪地 產開發 .商 都積極 搶進。 

去 年底才 在桃園 高鐵站 對面開 S 的華泰 名品 
城執行 長陳 炯福說 ，台 灣人非 常愛逛 Outlet 、 買氣 





相當小 錯 ，開幕 近一年 ，平 均客甲 價約在 五 千五百 
元- 僅次於 微風的 七千元 、甚 至比 台北一 o I 客 ?■ 
價 還高。 

有 趣的是 ，今 年以來 百貨服 裝銷 售相當 艱辛， 
但陳炯 福強調 - 華泰四 十億元 業績屮 有八成 來自服 
飾貢獻 ，就 連今 年剛得 子的他 ，耍 買嬰兒 服裝 也是 
去 Outlet 購買， 「打三 折就能 買到 l ft 在滿 片酒穿 
的精 品服裝 ，真的 覺得物 超所值 . 華泰名 品城就 
是吸引 到想 要購 買名品 服飾， 但又小 想花 太多錢 
的 消費者 ，目前 0 員數已 有六 .五 萬人- 且消費 
者的回 流率高 達四成 ，可 見這群 消费者 是屬 於喜愛 
在 Outlet 購 物的族 群， 這也讓 Outlet 的營 收節節 
上升。 陳炯福 說 ，開幕 近一年 來 ，一百 多家 專櫃業 
者全都 表態願 意續約 ，.有 些業 者甚至 想 K ： 多 簽三到 
五年 ， 續 約 率達到 1 0 0 % , 這 也顯示 出業者 認 
為 Outlet 市場 仍相常 有潛力 = 

挑戰 「微利 時代」 

結 ^ ° 複 ^ 式 餐飲拚 「停 留經濟 J 

據了解 ，台 灣百貨 *' 場一 年可 創造三 千億元 
的營收 ，而依 照外國 的經驗 ， o utlet m 場約 能拿下 
百貨 零售市 場一 ◦ % 的占比 ，因此 估算台 灣 Outlet 
市場 至少可 有_1| 百憶元 的規模 。目前 看來 ，幾 
大 Outlet 業者的 業績相 加約有 一 ： 白多 億元， 能否持 
M 擴大市 場 t 端 視 Outlet 的招商 能力及 商品 貨源的 
特 殊性。 

在 y 本 Outlet 市場店 數第一 大的三 
井 OUTLET PARK , 在曰 本共 十三家 店的營 收就 
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超過 I 七 一 o 億日圓 。事 H 上 ，去年 
底來 台灣開 設第 ■家 三井 OUTLET 
PARK 有許多 的商品 都是從 H 本運 
來， 也就是 R 本的 過季 品也可 透過台 
灣的 據點來 增加 銷售的 可能性 ，這也 
是日 本服裝 業者 積極寄 望三井 能在台 
灣多 開幾家 Outlet 的原 因。 

三井 OUTLET PARK 台 膂蓮 事總 
經 理下町 •郎 表示 ，.三 井集團 在円本 
就 是大型 開發商 ，而 選擇 來台灣 開第 
一家 Outlet 購物 中心 ，有 不少 円本服 
裝業 者都 跟著來 設點， 而且甚 至每週 
將日本 服飾空 運來台 .，從 日本 的經驗 
來看， 平均每 r 五 o 萬 到三百 萬人就 
«1 以支 撐一家 Outlet , 以台 灣兩千 三百 
萬人口 來看， 還能 M 設 好幾家 Outlet 。 

商 業發展 研究院 流 通產業 研究組 
組 長林原 慶說 ，今 年以來 S 貨銷售 確 R 比較 辛苦， 
但 outlet -rh- 場的發 展卻相 當蓬勃 ， ftll' oulM 市場的 
擴 大發展 ,1 道町 讓 閒置地 產與服 飾業者 有一個 處理 
庫存的 好去處 ，川 低折 扣吸 引國內 外消費 者消 費， 
有利國 內整體 經濟。 

即將加 入台灣 Outlet 币 場 的麗寶 集團月 眉國際 
開發 副董事 長陳志 鴻說 ，準 備進 駐麗寶 Outlet Mall 
的 知名廠 商與品 牌 ，包括 台灣阿 迪達斯 adidas 、 
台灣威 富 * 旗下有 Timberland 、 The North Face ' 


00 

於業 

位新 


Kipling 等 、展 業國際 Merrel T 鑀德恩 EDWIN 、 
美商 利惠 Lsrs 、 寶 原興業 HushPuppy 、 永 上企 業 
BAZAAR 、 歐 都納等 ，這 些服 裝業； 都非常 期望能 
在 Out 一 et 市埸 衝出好 業績。 

小過 * 就算 是有切 貨或是 Outiet 賣場能 幫忙處 
理庫存 ，但服 飾業者 肉己 本身 也得積 極改變 ，跳脫 
過 £ 舊思維 ，找 到適合 srj 的新營 運模式 ，否 則恐 
怕 雖以抵 擋潮流 的改變 而敗下 陣來。 

擁有 逾一五 o 個營業 據點二 .- 丨 多種自 創品 
牌的銀 穗服飾 集團， 則是選 擇跨足 餐飲 事業 ，開設 
流行服 裝 結合餐 飮的複 合店； 第一家 店屋莎 woosa 
鬆餅屋 複合式 餐廳選 擇落腳 高雄 大遠百 ，就 是希望 
顧 客在用 餐之餘 ，也 能亨受 購物 的樂趣 ，單 月業績 
目標 合計訂 在二一 . o 萬元以 上 9 

[5 貨專櫃 的女裝 對於百 貨公 司業者 來說 ，仍 
是虛要 的業種 ，只是 在 營收比 率上吋 能得 調整 ，以 
新光二 _ 越來看 ，女裝 占 總營收 仍有一 o % 以上 。新 
光 -- 越執行 副 總經理 吳听陽 就強調 ，女 裝依舊 是前 
五大營 收業種 ， H 是各 個業種 在營收 占比的 結構改 
變 。 他指出 ，多 年前 就看出 「微利 時代」 趨 勢卜， 
百 貨必須 要轉刑 r 因此 女裝樓 層也會 有更多 周邊的 
商 品加人 ，包 括包包 、飾品 等配件 * 甚 至還 可搭配 
女性喜 愛的甜 點專櫃 -因此 ，儘 管女 裝版圖 縮小， 
但相對 因餐飲 等加入 -卻能 帶動人 潮回流 ，且 因餐 
飮 讓顧客 停留 時間 增加， 帶動不 少提 袋率。 

微利時 代來臨 不是新 的現象 ，但 微利 時代帶 
來的影 響卻日 益加劇 ，它 深刻改 變了商 業世界 的樣 
貌 □女 裝服飾 只是個 縮影 ，它其 實也 挑戰著 各行各 
業經 營者 的應變 能力。 ® 
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找出特 性與訴 求衣服 + 配件 一起賣 


文 / 孫蓉萍 



曰商品 牌玩 混搭舊 品也有 新樣貌 
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曰本 成衣 市場 規模 減少三 分之一 ，.業 荇想盡 辦 法清珂 庫存 ，有的 a 辦特过 會-或 M 與其 他品 牌合作 出清， 
苻的也 會交 給切 貨商 ，透 過分析 商品 特性 ，從 不同品 牌中找 出 完美搭 配， 讓离商 品也 能有新 樣貌。 
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•謝 大家 四丨一 一_年 來的 惠顧！ 」 今年九 n ' l 十 


日 晚上八 點過後 ，位於 日本千 葉縣的 SOG 
of H 貨 柏店大 門前 ，店 M 帶領 員工向 在場依 依不捨 
的顧荠 深 深一鞠 躬-為 這間 百貨 公司的 歷史 畫下句 
點。 這家 s o G o 柏店二 o _ 五 年會計 年度 的營業 
額 為一： 五億 R 圓， 只有 全盛 時期的 二成。 

曰本_ 白貨協 會指出 ，到 今年八 n 為止 V 曰本百 
貨公 司成& 營業額 巳 連 續十個 月低於 去年同 期 ，由 
此 可以看 出成衣 業者的 困境 。另 _ 個數字 m 是破產 
數 ，帝國 資料銀 行指出 ，.去 年成 衣相 關企業 破產件 
數達一 1: 一 一家 ，四 年來首 次超過 三百家 ，今年 I 月 
到八 乃 ， 成衣 相關 企業破 產家 數已比 去年_ 期增加 
七％ , 為二 o 五家 。此 外，. H 陽商會 等四大 成衣業 
者極力 整合旗 下店家 ，兩 年來 總共關 閉的店 鋪數估 
計達一 千六百 家-帝 國資 料銀行 估計一 五年度 ，約 
有二 成的成 衣業者 虧損。 

根據經 濟產業 ti 的责 料， y 本成夜 市場規 模 
在九 o 年 約十五 兆日圓 ，但 ： o 年已 縮小為 丨兆日 
圆左右 ■，但 同時問 內 -國內 供給簠 (包括 R 本國內 


生產和 進 n ) 由二 十億件 倍增為 四 十億件 。也 就是 
說： rt - J 場 規模減 少三分 之一： rp 場上的 商品數 fi 卻 
多出 一倍 ，快 時尚雖 然提供 / 大 H 低甲 價的商 品， 
但這些 增加的 成衣， 卻也大 量增加 了 業者庫 存的壓 


力 


業 者出招 清庫存 

除 了自辦 拍賣還 能交給 切貨商 


在這種 情況下 ，尤 其強 調時尚 、流行 感的產 
業 ，如 果無 法盡快 處 理庫# ，過 時商 品價值 立刻銳 
減 ，並 a 形成經 營壓力 。為了 減少存 貨 ，円 本業者 
會分 階段實 施各種 措施。 &先在 一月 和七片 展開換 
季 拍賣， 這是第 _ 波攻勢 ，商 品也最 齊全 g 這時候 
還是 賣不掉 的成衣 ，部 分會 送到近 年來相 當受消 費 
者青 睞的 暢貨中 心銷售 。另有 一部 分是 由專門 的業 
者 集合幾 _ 品牌 ，粗 借大 飯店 的會場 等地點 ，以特 
H 會的方 式銷售 -時間 通常只 有 幾大。 

此外 ，成 衣業者 也會舉 辦 「家 族特 H 會」， 


G 
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资料室 


如果是 規模較 小的企 
業 ，可能 就 ■/£ 辦 公室舉 
行 ，大品 脾則會 租借大 
型 會場舉 辦 。因 為商品 
數有限 ，而且 折扣 非常 
高 ，甚 至會有 一 到_ 折 
的 破盤價 ，銷售 對象限 
定員工 、往來 廠商等 關 
係友好 人士 ，通 常不會 
公開 ，必 須憑招 待券入 
場-舉 辦時間 多 半在五 
至六月 、以 及十 一到十 
二月 ，有 些品脾 一年會 
舉辦 二到四 次\ 不過， 
近年來 有些企 業 把銷售 
對象也 擴大 到會員 ，為 
的 就是讓 會員有 享受優 
惠的 尊榮 M , 同 時公司 
也能消 化更多 存貨。 

做了 這些努 力後， 
如果 還是無 法售出 ，有 
些名 牌業者 就會 銷毀。 
雖 然很可 惜 ，但 業者寧 
願銷毀 ，也不 願商品 流到市 場上破 壤價格 。還 有一 
些廠 商的終 極手段 ，則是 交給切 貨商， 這也 造就了 
一 個新興 行業 —— 庠存處 分業。 

y 本 專業存 貨處理 商口 C 一 ( shoichi r 就創造 
了 自己的 I 套經 營模式 。執 行長 山 本昌 _ 0四 年開 
始 處理庫 存品， o 五年成 立公司 * o 八年還 針對二 


十到二 十八歳 的女性 ，在 網路 上開了 「愛時 尚暢貨 
中心」 。除 了成 衣之外 -它處 理的商 品也 包括鞋 ' 
電器 產品等 ，往 來荠 r 包括製 造商、 網購等 企業， 
R 前已 超過一 千家 ，一 年的營 業額達 到丨億 日圓以 
上 ，每個 片處理 的商品 大約二 十萬件 ，約是 三年前 
的二 倍。 

重 塑商品 新價值 

找 特性做 搭配挑 選合適 通路賣 

山本的 致勝關 鍵在於 重塑商 品價值 。他 認為， 
冷凍 水餃永 遠 都是冷 凍水餃 、個 人電腦 的價格 全市 
場 都知道 ，所 以這 類商品 勢必要 比低價 。但是 成衣 
不同 ，它的 價值 依呈現 方式而 天差 地別， 所 以山本 
會 設法讓 庫存品 展現最 美的一 面。 

他 收購商 品之後 ，會先 分析這 項商品 ，了 解它 
原先 的訴求 ，例 如原 本標榜 「義 大利 材質 , 山本 
就 ^1 能改 為主打 「這 款商品 有修飾 腿型的 效果 ^ 
第二 步是找 到最棒 的搭 配方法 ，由於 他 有不同 的 
貨源 ，可以 將 A 公 司 的襯衫 ，搭配 B 公司的 外套， 

_ 冉繫上 C 公司 的皮帶 ，注 入全 新的風 貌並拍 攝美照 
後 ，在 網站 上銷售 ，通 常會獲 得熱烈 回響。 最後是 
選擇好 的通 路-原 先或許 在網 路銷售 ，但如 果是適 
合較年 長的人 ，就 會試著 在實體 店面 銷售。 他為庫 
存 品創造 新價值 ，也為 S 己帶來 佳績。 

但無論 是從環 保' 或從經 營成本 的角度 來看， 
成衣業 者最 終還是 應該追 求精 準銷售 ，使庫 存減 
d 里 □如 何掌握 消費者 多樣化 的需求 ，將 繼續考 驗各 
成衣 業者。 ® 
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「一 一 1 S 1 件 H 本製 的衣 服現在 打一折 只 要一五 o 元， 
、、 ^ 比地攤還便宜！」林口三井 0 1711^^?>1^ 
大型購 物中心 裡 ，兩 排掛著 整齊 衣架的 服飾專 櫃相 


當 搶眼； 不說還 不知道 t 這些打 了：折 的衣服 ，可 
都是 每週 從日本 坐飛機 來台灣 找尋它 們新的 銷售機 
會！ 其實 Outlet 在台 _市 場行之 有年； .但過 去的經 
營規 模較小 ，有些 僅是在 S 貨公 司的頂 樓， 把一些 
陳年庫 存拿 出來 清一清 ，朽些 m 是在 路邊找 個空店 
面銷 售庫存 。直到 0 八年立 蘭開設 了四萬 坪的蘭 城 
新 n 廣場 ，以及 _ 0 年 義大世 界五萬 多坪的 購物廣 
場* 台 M 的 Outlet 市場才 逐漸： 明芽。 

曰 本三井 

龐 大招商 資源抓 穩台灣 人的心 

儘 管這兩 大業者 在南 北各有 一片天 ，不 過許 
多消費 者到 國外大 型戶外 OuUet 購物時 ，心 中難免 
會跟台 « 比較： m 台灣的 Outlet 在精 品品牌 以及商 
品齊全 度上 ，仍 遠遠 落後於 S 外 。也 就是因 為有這 
樣的市 場缺口 * £■ 年底 ， 円本 最大的 Outlet 業者： 二 
井 OUTLET PARK , 以 及在飯 店業經 營超過 四十五 
年的華 泰集團 ，兩 大業 者才會 挾帶著 各自的 優勢搶 



Outlet 正紅》 


爭食 三百億 商機拚 當季、 拚折扣 


文\ 張嘉伶 


三 井空運 精品一 折賣滯 銷品變 搶手貨 

a 本三 井看準 台麫 人的購 物喜好 ，強勢 壓境， 首年罃 收就衝 到六十 億元， 

台 i ： 本土華 泰名品 城也 不讓鬚 眉-主 打低折 扣反擊 ，未 來將 有更 多業咨 加入 戰場， m 場又 將如何 變化？ 
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曰 本三新 奧特萊 斯總經 理和田 山竜一 （左） 與 華泰名 品城副 莖亨畏 陳炯福 （右） _人 對於台 
m 0 ^ 1 ^ 市場 都充滿 仨心， 兩家 業者都 將持續 擴點。 


曰 本三扑 vs 華泰 名品城 


日 本三井 OUTLET PARK 業 者名稱 華泰 名品城 


55 億元 投 資金額 第一期 40 億元 

日 本最大 Outlet 業者 特色 美 式戶外 Outlet 

60 億元 第_ 年營收 40 億元 

201 8 年開 第二間 店位於 台中港 預計發 展方向 第 二期於 201 6 年 底在桃 圔畐鐵 旁開幕 

資料 來源； 記 者整理 


食這 塊市場 大餅。 

來台 閬市場 的日本 _: | 新奧特 萊斯總 經理和 E 
Ifl 竜一說 ，曰本 三并早 在 _ 九九五 年就在 大阪開 
出第 一家 Outlet , 這 ;: 十年來 ，業 績不斷 成長， 
已經 達到一 千七 S 億 日圓， 近十年 呈現三 0 0 % 
的躍進 ，像是 成 HJ 機場附 近的二 ：井 OUTLET 海濱 
幕張、 一 1_ 井 木更津 OUTLET 都是台 灣人非 常喜愛 
的 ，也 因此決 定來台 展店。 


擁有 曰本龐 大的招 商資源 ，三井 在台灣 
開 Outlet 的優 勢相常 強 ，因 此招商 找來 國際品 
脾像是 ArinT Michael Kcrs ' GUCC 7 MARC 
JACOBS 等約占 全店六 o %, 另外也 有一 o 
% 是曰 系品牌 -像是 BEAMS 、 sn〖de T earth 
_ sic&.eco o gy 等。 

第三代 Outlet 過季 + 當季 
多元化 經營吃 喝玩樂 | 次搞定 

和田 山竜 一分析 ，經營 近 一 年來 ，發現 台灣 
消費者 的確相 當喜愛 Outlet , 平 y 來客數 約有_ 幽萬 
人 ，假日 可達到 四萬人 ，而消 費者年 齡層分 布很廣 
泛 ，從十 歲到七 丨歲都 有 ，至 於男 、女 生的 比例幾 
乎 是一半 I 半 ，平 均客單 價約在 一千 元上下 ，自年 
的營 收就衝 高至 六十億 元-表 現超出 預期 。 

outlets 場蓬 勃發展 ，對 於既 有的百 貨公 司業 
者是好 還 是壞？ 在， Q 灣 同時有 經營購 物中心 以及自 
營精品 服 飾的微 風集團 董事長 靡縝 漢認為 ，日本 -£ 
井 Outlet 來台是 非 常好的 ，事 實上兩 邊的 購物消 
費 族群小 見得 會重疊 ，而 Outtet 可 以說是 H 貨業者 
的下游 ，能 讓貨 品有不 同的分 流銷售 。微風 集團旗 
下微風 CD 營精品 Breeze Couture ， 也 〖白 度到林 n . 二 
井 OUTLET PA 刀 K 設專 櫃 。 

和 CU 山竜 一強調 ，貨源 是經營 Outlet 的 重要關 
鍵因素 ，特 別是 貨源 能不 能充足 供應； 今年林 二 
井剛開 幕時 ，逛 街人潮 相當多 ，曾 導致店 家 貨品缺 
貨 -而許 多的 R 本服 飾業 者也是 第一 次來台 展店， 
所以 不太了 解該如 何備貨 ，經營 / 近一年 ，現在 貨 
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林口三 井 Outlet 成功打 響第一 
戰， 許多 專櫃業 者也等 著前往 
第二店 台中港 設榧。 
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源相 對穩定 ，能讓 消費者 挑 到貨是 經營的 重點。 

事 H 上， 台灣消 費者眼 界都 很高 ，過季 太久的 
商品 ，.就 算降到 一折， 有時候 也不容 易賣出 ，也因 
此在林 nH: 井 OUTLET PA pd K 的許 多円本 專櫃業 
者 ，都是 選擇在 日本百 貨公司 剛過季 ，還很 「新」 
的商品 ，就 直接 打包空 運 送往台 灣， 甚至還 會搭配 
一些當 季商品 ，用 此策略 讓消费 者朽 逛街的 意願。 

除了 日本百 貨公司 的服飾 過季品 ，和田 山竜： 
透露 * 有些精 品業者 也有特 別針對 Cutlet 市場生 產 
專 屬的產 品線， 這些 商品 也能增 加產品 的豐富 度。 
甘覽 ， Outlet 的經營 形態正 _ * 臨 變遷： 第 一代主 要 
以 各種品 牌荦存 過季尚 品 為主； 第二 代以不 N 的生 
產 線供應 - : 條為百 貨公司 生 產-另 ，條則 以供 
應 outlet m 場所 需； 第三代 m 將 Outlet 的 規模做 
大 ，過 季品搭 配新品 -並採 多元化 經營， 消 費者可 
以 在這座 多功能 的綜合 休閒 屮心吃 、喝 、玩 、樂 * 
還可以 買到想 買的商 品。 

不 過-新 一代的 Outlet 仍將持 續 演進 ，宜 闡 蘭 
城新月 廣場總 經理 馬文 炳提到 -現在 就連快 時尚也 
進到 Outlet 覽場 來開店 ，甚至 餐飮 、娛樂 、運 動' 
文創等 業 者也都 排隊要 進駐， Outlet 未來只 是購物 
中心 的一部 分 ， ^能 滿足 消費者 多元的 需求。 

林 n 三井 來台第 一 間店 的成 功經營 ，一年 營收 
就拿 卜約六 十億元 ，讓 曰本投 資方很 有信心 ，也因 
此迅 速簽下 台中港 當作第 二間店 0 和 m Ili 竜 一說， 
儘管距 離開幕 還要兩 年 ，但 是曰前 剛舉辦 招 商會， 
在林 口的專 櫃業者 幾乎每 一家 都有興 趣前往 第二家 
店開 設專櫃 ，可 以看出 此市 場的 發展潛 力。 

儘管 H 本一一 _井強勢_ 境 ，•个 過本 丄的 Cutlet 業 


者也力 求表現 ，開 幕第 一年營 收挑戰 四十億 元的華 
泰集團 ，副 董事 M 陳炯 福就說 ，儘 管競 爭對 手愈來 
愈多， 可是放 眼望去 ，「我 認 為只有 華泰名 品城是 
純 Outle 了真止 落實 Outlet 原始 精神十 也 就是商 
品 訂價一 定 要在六 .五折 以下。 

華 泰名品 城 

秉 持展店 初衷用 低折扣 吸買氣 

「低折 扣就是 吸引消 费者來 Outlet 最重 要的原 
因！」 這 也是常 時陳坰 福決定 要開設 Out 一 et 的初 
衷 ★他表 I 小， 過去在 國 外看到 M 地 的美式 Outlet , 
就決定 台灣* 場 也應該 要有 一間 能跟國 際比拼 
的 Outlet , 特別是 Outlet 真 正的意 涵在於 折扣， 
「所 以第一 期開幕 以來 ，我們 一 苜跟店 家確認 ， 商 
品 定價一 定是 正價品 的六* 五折以 ■卜 。 J 

RJ 能是精 品品脾 折 扣策略 奏效 •華泰 名品城 
第一 期打響 / 名號 ，陳 炯福驕 傲地說 ，「在 我們 
家 Outlet 平均 客單價 4 以高達 五 千五 0 元！」 遠高 
於 其他業 者，. fto 緊接 著華泰 名品 城也 要在年 底開出 
第二期 ，招 商乂丙 新增六 十五個 品脾， 主打健 康的 
戶外休 閒用品 及輕奢 華時尚 ， 其 中更 包含二 十個首 
度 進駐台 ffl stlet 的 品牌。 

今 年無疑 是台灣 Outlet 大放異 彩的元 年 ，日 
本_ 二井拿 下了六 —億元 的營收 ，而華 泰名品 城營運 
搶下 了約四 i 億元， 合計兩 大業者 就創造 了_ 白億元 
的市 場大餅 。接 K 來， 更多的 Outlet 業者將 加人戰 
場-要 如何創 造專櫃 、消 費者 、 Outlet 業者都 「. I 一 
贏」 ，將是 零售業 者持續 關注的 議題。 © 
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肩頸手 腿 • 一 按就鬆 
揉捏 式肩頸 按摩器 

SM220 Shoulder & Neck Massager 




»心延 伸拉欝 ^ 溫馨加 热功能 
四種拽 摩變化 雇疆拆 洗布奮 


il 


m 

WEALTH M AGA 


訂 《財 訊雙 週刊》 26 期& 

_ _ 





喬山肩 FUN 鬆 

只要 2,6 沒 0 元 


« 


揉捏 式肩頸 按摩器 


(原 總價 6,580 元) 






型號: SM220 揉捏 式肩頸 按摩器 
尺寸 :45X20X34cm 
淨重 :1.92kg 


肩顗部 


背腰韶 


側背部 


臀部 


« 


::織 :技; 
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速 填末頁 訂購單 ? 


_ 礴 
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小 腹按摩 


丰 镩按摩 


大腿 按厚 


小 腿按摩 




品牌 _ 救 



分析客 戶資料 掌握沿 費喜好 


文 \ 張嘉伶 


奇威用 大數據 賣衣服 讓庫存 降最低 

在百 貨服 飾品牌 節節敗 退之際 ，奇 威還能 橫跨兩 捧市 場 ，擁脊 四 15 多家 通路， 

靠的就 M 不走 傳統 M 產路線 ，改 以大數 攄分析 ，預 測暢 銷商品 ，.降 低滯 銷比例 。 


陳俊松 \堝 



貨 服飾經 營愈來 愈艱宁 -有 
T 不少服 裝業者 已經逐 步撤出 


市場 ，但在 兩岸專 攻女裝 的奇威 
名品 ( Key wear )， 居 然靠著 「大 
數據」 來賣 衣服， 店數還 愈開愈 
多。 奇威透 過會員 消費資 料分析 
來 做生產 M 測 ，同 時提早 讓顧客 
參加 商品 鑑賞會 ，顧 客打 分數後 
丙來決定生產量-就是要讓庫存 
降到 最低。 

四十一 年前， 奇威名 品在台 
北後 火車站 創立第 I 家門市 ，當 
時董事 畏何 博文與 妻子從 批發商 
起家 ，四十 一 年後， 奇威 在台灣 
的店數 逾一七 o 家 ，中 國也有 一 
_ 白家 經銷商 ，可說 是台灣 服飾界 
的傳奇 。今年 ，在 百貨女 裝業節 
節敗 退之際 ，奇威 卻是一 n 氣於 
台中 、台南 、高 雄的百 貨通路 IRJ 


步開店 ，顯 示逆勢 進擊的 潛力。 

最低 庫存量 

跳 脫傳統 用科技 「精 準」 銷售 

除了不 景氣外 ，最 令服飾 業者頭 痛的 ，就是 
「庫# 」 的問題 。奇威 在 台灣市 場經 營品牌 多年， 
銷售 的是女 性時裝 ，深知 「庫存 少為臝 ^ 奇威堅 
持不 打低 價流血 價格戰 ，但 要如何 衝高產 M 滿足 
各店 的貨量 ，_ 時乂 能將 庫存數 量維持 在一 個低 
水位 ，這 是奇威 二代接 班人何 彥廷最 重要 的一項 
挑戰 。學 行銷出 身的何 彥廷 ，擁 fl 很 強的數 7 概 
念 ，而旦 認定大 數攄對 於傳統 服飾業 者生產 將有很 
大的影 響； 因此 ，他跳 脫傳統 舊觀念 ，特 別引進 
日本 Olympus 系統 軟體 ，這是 _ 套 針對服 飾業零 
售 的大數 據分析 軟體 ，就連 y 本生活 提案服 飾品 
牌 UNITED ARROWS 也 是使用 此系統 。何 彥廷期 
望， 透過更 科學化 的分析 來強化 銷售。 

E 前身 任奇威 總經理 的何彥 廷提到 ，女 性服裝 
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Special RepotT I 服飾 新臝家 
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總 經理： 何彥廷 

台 灣店敷 ： 176 家 直營店 
中 國店數 ： 300 家蛵銷 g 
經營 特色： 舉辦 主顧 客鑑寅 會， 並參照 
大敷據 分析決 定生產 數童口 



市場變 化快速 ，為 /精, 掌握 
市場 需求 -自二 O 一三 年起進 
行 「精 準營運 策略」 ，除 / 透過 
完整 的市場 調查 、商 品評量 ，精 
準設 計出符 合市場 及消費 者需求 
的 產品外 ，並 以精 準的資 訊管理 
系統管 控進 銷存貨 g 

奇 威服飾 總監吳 懷 仁就解 
釋 ，其 實用大 數據 軟體 朽分闲 個 
階段 ，第 一 _階 段 是系統 會跑出 
非 常多的 數據來 ，.但 這些 數據只 是 
消費者 購買的 基本資 料以及 購買項 
目， 而累計 這些數 擄並+ 難 ，困難 
點在於 對業績 真止有 止確判 斷的數 攄解讀 。然而 ， 
如 果對數 據做了 錯誤的 判斷， 這才是 最可饴 的 ，因 
此使 用這 套大數 攄系統 ，還 得必 須搭配 非常了 解奇 
威商業 運作的 人 * 才 能 做正確 判斷。 

奇 威女裝 從設計 、版型 ，到 製造、 銷售走 I 
條 龍策略 ，這 樣的優 點是 能提 升生產 效率並 降低成 
本 ，但 就算是 一條龍 ，若庫 存 太多仍 會拖垮 獲利。 
這也 讓何彥 廷決定 要每季 度都舉 辦主 顧荠鑑 賞會， 
也就 是先設 計出 新款打 樣版 t 請上 顧荠 來鑑 « , 但 
不會告 訴他 們售價 ，要讓 他們 評選對 這些新 款服飾 
的喜好 ，針 對結果 再來 判斷該 款是 要下多 少件訂 
單。 

服飾 的銷售 經常呈 現 _ 種常 態分配 ，即二 o % 
是 暢銷貨 ，常 常會 因不夠 賣而需 要追加 ，另六 o % 
銷 S 普通 ，而最 後的 ro % 則 會成為 滯銷貨 。冈為 
服飾 業最在 意的就 是季節 的限制 ，若 是暢 銷的商 品 


因備 貨不足 ，再 追加生 產-可 能就會 趕不上 需求， 
反而最 後成為 滯 銷存貨 。冈此 •奇威 希望能 藉由上 
顧 客鑑賞 會找出 下單前 的重點 商品 ，提早 發現二 0 
% 的暢 銷商品 ，即 時把量 放大， N 時 也能降 低滯銷 
比例， 

主顧客 鑑霣會 

收 集顧客 意見找 出未來 暢銷品 

■个過 ，.吳 懷仁說 ，主顧 客的鑑 賞會只 是下訂 ¥- 
的 其中參 考值 ，不 會是全 部的考 M - 因為 很有 可能 
丄顧客 家裡已 經有類 似的款 式了， 因此還 得搭配 銷 
售大數 攄來做 生產的 判斷。 

面 對快時 尚的大 舉入侵 ，奇威 也有因 應之 
從人 r 年五 n 開始就 以款多 S 少 、週週 出新款 的模式 
推 出產品 ，全台 每問門 rp 每款商 品只會 分到一 件- 
以維持 高品質 商品 ， H 迴避 快時尚 最 常見的 撞衫窘 
況， 這樣的 生產模 式也能 降低庫 存比例 D 

其實， 奇威過 往在哮 存也 有過失 敗的經 驗。 
原本在 中國 開設數 百家 直營店 ，不料 ，中 固的 市場 
太大 ，每 個地區 的服裝 需求不 盡栢同 ，導致 庫存過 
多* 最 後鎩羽 而歸。 

五 年前 ，奇 威在中 國捲土 串來 ，這 次選 擇在 
中國 找代埋 經銷商 ，每 季都會 在中國 舉辦走 秀訂貨 
會， 讓 全中國 各地的 經銷商 來參加 二這 些買 家因長 
期經營當地市場，最/解當地消費者想要什麼樣的 
貨， 「他們 可以回 饋給我 們真實 的需求 ，這 也讓我 
們在 生產服 裝前苻 了依攄 ，庫 存壓力 也不在 我們的 
身上。 」 吳 懷仁說 1 © 
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住戶一 0 0 % 同意 新北 市最具 指標都 更案和 諧動工 文\ —萍 

開 晟董座 讓永和 大陳住 戶點頭 的本事 

開 晟建設 董事長 鄭阿 明過去 曾在市 場叫 賣水果 ，深 諳買賣 「誠 信」 原則 ，挾 著在地 人緣， 

讓永和 n 件 公辦都 更案順 利展開 ，這也 是新北 五十 處政策 性都赵 案中第 1 個動工 的， 深 具 梠標 意義。 


■ 一一 cl Yf 新北市 永和 區的街 
^K ± , 開晟 建設董 事長鄭 
阿明常 常 要忙著 和路過 的人打 
招呼 ，這 些路人 朽的住 他蓋的 
房子 '有 的是他 以前在 市場做 
生意時 的客戶 、 fi 的 m 是永和 
保福 宮的信 徒…… 。這 樣的在 
地人綠 ，也 成為 促使 永和第 ■ 
件 公辦都 更案 「勝開 大地」 成 
功的 關鏈。 

永和保 安路與 永平路 n 的 
公 辦都更 案受 到各界 _R ，新 
北 市政府 都市更 新處處 長張溫 
德解 釋說 ，因為 它是五 丨處政 
策性 都更案 中第一 個動 丄的， 
具有 指標性 意義 □事 實上 ，它 
存 一個歷 史背景 ，可 以追溯 到 
一九五 五年。 

當年國 共戰爭 時-政 府將 


浙江省 大陳島 撤 退到台 灣的居 
民安賈 在全台 各地 ，部 分居住 
在永和 環河路 ，帶 ，一 般稱為 
「大 陳義胞 社區 , 社區 內房屋 
的 内部空 間很小 ，而 H 建物密 
集 ，巷道 狹窄- 屋齡多 數超過 
四十年 ，部 分房 屋甚至 傾斜， 
一日 一 發 生意外 ，這 裡勢 必災情 
慘重 ，冈 此政府 公告此 區為策 
略性 F } 開 發地區 e 

沒 有互信 都更走 不下去 

為了 順利推 動都更 ，政府 
將總 面積一 /四 二萬 坪、 r' 數 
達 _ 千五 H 戶的 社區分 成七個 
單 rL ， 使每個 ?- 元 [M 積和戶 
數相常 。今年 動工的 「勝 開大 
地」 屬 於第二 單元， _ * 積約 ■ 一 





千 ■ 5 坪* 預定四 年後 完工； 
這個單 7 t 成功後 ，也將 鼓舞接 
下 來的其 他單元 g 

第二 罕元 的住戶 共一 <◦ 
戶 ，不到 四年的 時問內 ， 一 
00 % 同意都 更， 張溫 德認為 
主因 是市府 、建 商和 住戶一 1. 
方互 相信任 。他 說： 「對 於都 
更， 民眾最 擔心 的就是 tr n 
的權 益受損 ，因 此防線 愈拉愈 
大 .，但 如果 大家都 毫_个 退讓， 
把協商 的門 關起來 ，問 題最後 
就會 無解。 」 因 此市府 人 員和建 
商 _ 起向居 民用淺 顯的 語言解 
釋專 有名詞 ，開 大大小 小的說 
明會， 並拜訪 苻疑慮 的住戶 - 
甚至等 到 晚上十 一點住 戶下班 
回家- 為的就 是要和 屋上常 _ 
對話 ，建立 彼此 的信任 關係。 

開晟建 設總 經理張 于利指 
出 ，辦 理都更 ■定 要誠 公 
平 、透明 。他們 丨幾位 上管分 
成幾 個小組 ，就 近隨時 和居民 
溝通 ，聽到 不實謠 言 ，絕 對會 
在第 一時間 澄清； 遇到 討價還 
價 的住戶 ，建 商會立 場 堅定但 
語 氣溫和 地向他 們說明 ，住戶 
間‘ 个能 有差別 待遇。 

大 陳義胞 社區的 產櫂複 





雜 ，有房 無地、 有地無 房 、違 
逑 等 各種情 況都有 ，如 果不堅 
捋一套 統一的 標準 ，很 難讓所 
有住戶 服氣。 鄭阿明 說： 「有 
朋友 向我抱 怨說： "只 差六千 
塊 你也不 讓。』 我說： 『不是 我 
小給你 這筆錢 ，我 可以 自掏腰 
包請你 一萬元 的飯， 可是不 
符 合原則 就不能 給！』 」 

講 求信譽 - 定賣 好東西 

鄭阿明 這樣的 態度 ，才能 
建 立互信 。過去 在市場 賣魚和 
水果時 ，他 就知道 做生 意最重 
要的就 是講究 「信譽 , * 東西 
一定要 賣品質 最 好的， 簠 叟無 


欺 ，所以 他 以前會 到金山 、基 
隆 挑最新 鮮的魚 來賣。 此外， 
開價必 須實在 ，不 能讓 會講價 
的人 就買到 比較便 宜的商 品 。 

他三十 八歲時 ，介 紹土地 
給朋友 ， S 此開始 從事 建築相 
關事業 .l lt 房 子 的原则 也一 
樣 ，不 能偷丄 減料， 苜到現 
在 ，他 還會親 3 到合灣 各地找 
最好 的建材 。一 些建商 習慣開 
卨 價來讓 消費者 先砍雨 成-但 
鄭阿明 不願這 麼做 ，而 是直接 
訂一個 合理的 房價。 

開 晟建設 成立三 j 五年 
來， 已經蓋 了包括 「仁愛 1 0 
一 」 等二 十八座 社區， 絕大多 
數 在永和 。遇 到不確 定好小 好 
吃而小 敢買 水果的 消费者 ，鄭 
阿明 會請 他們試 吃-對 於都更 
有疑慮 的民眾 ，鄭 阿明 會請他 
們去看 開 晟已經 蓋好的 房子， 
眼見為 憑 * 民眾就 會 願 意交給 
他 們重建 ，也會 fj 地主 主動來 
請 鄭阿明 合建。 

间時 也是保 福宮 副主委 的 
鄭阿明 -受 到鄉 親認同 ，覺得 
任重 道遠 ，而 H 買房 是人 生中 
的大事 。他 說： 「我 每天 /£ 永 
和街 上走 ，如果 房子奋 瑕疵， 


大家跑 來找我 抱怨不 M 很丟 
臉？ 蓋的 房子出 了問題 ，我也 
會 ■个 安心。 J 張于利 說 A 公司 
也 提供售 後服務 ，品 質不 好的 
話， 結果是 在懲罰 S 己丄 

地上二 十九餍 樓的 「勝開 
大地」 和 大陸工 程營造 合作， 
採用 SR C 鋼 骨大樓 。負 責代 
銷 的創意 家行銷 協理 蔡穎杰 指 
出 ，可資 三二 o 戶 (總 共七 o 
三戶) 中 ’已售 出二 lo 戶以 
上 ， 除了低 樓層有 五十 幾萬元 
的 價格外 * 多肀 在六 十萬一 _儿 以 
上 。住 商不 動產 永和加 盟店經 
理陳獻 忠指出 ，現 在永 和的成 
交 價大約 在六十 多萬一 儿 ，這件 
案子 附近有 公園、 學校- 未來 
乂 有捷運 ，有一 定的吸 引力。 

事實上 ，鄭 阿明 和這 件都 
更案 ，還有 一種 特殊的 緣分。 
因為 大陳義 胞社區 所 在 的新生 
地 ，他 小時候 曾在這 塊土地 
上 種蘿鈞 、地瓜 ，還養 過豬， 
現在 由他來 協助開 發 ，更 有非 
得做好 不可的 使命感 d 他說： 
「我 見證 /台灣_ 個社會 ，以前 
是 S 業社 會， 現在是 工 商業社 
會。」 在 同一塊 土地上 ，他 & 雨 
個社會 ，都 做出 f 貢獻。 ® 
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透視 大中華 GrsBT6 「 Ghin Q) 


全 球爆買 狂歡曰 馬雲驚 險過關 文 \ 廖君雅 

天貓 雙十一 驚人數 字背後 的祕密 

從八 年前五 f 萬元 到今 年一： 一 O 七億元 人民幣 ，阿 里巴 巴天貓 雙—一 全球狂 歡節再 創世界 紀錄！ 

驚奇數 字背後 •卻是 馬雲最 艱鉅的 期末考 ，他 如何縝 密戰略 ，把消 費者爆 買行動 推到最 高峰？ 




IF " 響 

r ■體 

& ■噸 

r # 夕 



四、 三 




倒數 計時 最後五 秒鐘， 
六百名 海內外 媒體記 者 在中國 
廣東 深圳大 運屮心 體育 場館 
內 ，屏氣 凝神 看著眼 前迸出 七 
彩火光 的大螢 幕 * _ 「 o 七億 
元人民 幣， 這是今 年阿里 巴巴 
天貓 雙十一 全球犴 歡 節的總 成 
續 ，約 五千七 .白億 元台幣 GM 
V (y 成交總 額 V 再次刷 新世 
界紀 錄。 

開 Sr : 十秒 ，成交 額突破 
一億元 人民幣 ：五十 二秒 ，突 
破丨 億元； 六 分五十 八秒 ，突 
破 ：百億 元人民 幣：雨 小時三 

十分 t 打破五 百億一 兀 從 

凌晨到 深夜， ，千億 元的紀 
錄 -終於 在邁入 第丨九 個小時 
前 五分鐘 被打破 ，這 些質 獻業 


績的剁 于 黨們來 自全球 一_ 二四 
個國家 ，透 過支 付寶結 算十八 
種貨幣 。 

看 趨勢》 滑經 濟當道 
八成用 戶透過 行動裝 置埋單 

雙十 一邁入 第八年 ，業績 
成畏兩 千四 百倍， 驚人數 字背 
後 ，承載 ：者 沉 重壓力 A 其實 
我 們一直 在逼自 「」， 為 了這： 
■人 ，為 了這前 兩分鏵 ，我 們技 
術的研 發和投 入的努 力 ， 是外 
界難以 想像！ 我 前天早 上見了 
兩千 多名荠 服 、兩 百五 丨多名 
工程師 *這 是我們 的挑戰 ，要 
逼才苷 進步 ，但還 不能把 s n 
給 逼瘋了 ！」 說話 的是阿 里巴 
巴 集團置 事會主 席馬雲 -今年 





2 成 買家向 螞蟻借 錢血拼 

今年 天貓雙 11 購物 節創下 1207 億元 人民幣 （約 
5700 億元 台幣） 交易頟 ， 刷 新世界 紀錄， 总後 最大功 
臣是 螞蟻金 服旗下 支付寶 錢包， 今年 在交易 高峰時 ，每 
秒 可處理 12 萬筆 交易， 讓 馬雲直 呼非常 滿意。 

這次消 赀金融 是關鏈 推手， 攄統計 | 許多用 戶即時 
贖回 貨幣市 場基金 「餘 額窗」 來 購物， 成 交筆數 占總體 
交易 11% ; 但 更不可 忽視， 消 費信貸 「 螞蟻 花唄」 貢獻 
近 2 68 億元 人民幣 （約 127 0 億元 台幣） 交 易額， 占總 
體金額 22% ， 代表有 2 成的人 是借錢 血拼。 

以往大 陸民眾 若要買 淘寶、 天貓商 品 • 只能 使用支 
付寶。 支付寶 是電子 錢包， 錢不夠 就必須 儲值； 螞蟻花 
唄卻 等同是 虛擬信 用卡， 沒錢 不僅可 預支， 還能 分期還 
款， 個人額 度則以 「芝痲 信用分 也就 是由海 童大數 
攄建立 的徵信 模型做 依據。 

「螞蠕 花唄， 是買 得爽、 買得 痛快的 體驗保 障！」 
螞 蟻金服 執行長 井賢楝 表示， 去年雙 11 的 912 億元人 
民幣 （約 43C0 億元 台幣） 交易 額中， 僅 7 到 8% 的消 
費金額 由螞蟻 花唄所 撬動， 今年攀 升超過 他強 
調， 花唄 族群特 徵相當 年輕， 90 後就占 近一半 1 許多 
年 輕人剛 畢業， 向 銀行申 諝信用 額度並 不容易 T 因此藉 
由螞蠕 花唄讓 他們累 積信用 和還款 基礎， 提供 資料做 
徵 信參考 * 「我 們樂見 大數據 徵信， 為金 融機構 帶來新 
用戶 T 降低 風險管 理成本 T 」 他説 a 

另外， 阿里巴 巴也針 對微小 商戶提 供貸款 ， 整體 
資金 池接近 500 億元 人民幣 （約 2400 億元 台幣） ，只 
是 T 當購物 快樂的 藥性消 退後， 全 體用戶 就得坦 然面對 
過 度消# 的副作 用了！ 
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註： 天 猫前身 為淘寶 商城， 201 2 年正 式改名 
資料 來源： 記 老堅理 



他 化身為 魔術師 ，在深 圳舉辦 
的 狂歡晚 會上擔 綱壓_ 表演， 
將 活動帶 到最高 潮。 

今年馬 雲喊出 了 「新 零售 
元年」 口號 ，強調 無論内 、外 
部， 往後不 再以交 易額 為先： 
他甚 至對止 處於 顛峰的 電商產 
業： 小警， 強調必 須未雨 綢繆， 
未來唯 有線 上線 卜徹底 接合， 
d 能 把餅做 大； 他 更強調 ，現 


階段 阿里 最核心 的 O 標 ，是幫 
商家 做到 「零 庫存」 及 「打假 
貨」 ，透 過雲計 箅和 大數攄 雙翼 
並行。 

特 別的是 ：高 達八 到九成 
以上 的用戶 透過行 動裝罝 埋 
單， 「大家 買得爽 、買得 開心 * 
就 是要在 舒服的 環境， 像是睡 
覺前 在床 上滑 '坐 車時滑 ，都 
很方 便，」 阿 里巴 巴首席 執行官 


張勇表 I 小。 

馬 S 說 ，要 讓民眾 買得開 
心 、商 家賣 得快樂 。張勇 則表 
示 ，以後 每年雙 十一最 重要的 
指 標就是 創新 。今年 亮點不 
少 ，包括 以娛樂 '直 播和 行動 
科技 和民眾 互動 -特別 的是， 
推出 陸版 寶可夢 「線 下捉貓 
貓」 ，就是 運用擴 增實境 ( A 
R ) 技術， 和肯德 基及星 巴克 
合 作促銷 發送贈 品券來 造勢； 
另外 丄二 個乃前 所 推出的 虛擬 


H 境 ( V R ) 購物 ，經記 者兩 
次 體驗後 的感受 ，靈敏 度和介 
__ 的確 有顯著 進步 ，在戴 上_二 
六 o 度全 a v R 頭罩後 ，只要 
眼睛 凝視前 方螢 S 二二 秒後就 
置身在 日本松 本清藥 妝店。 

玩 新創》 買全球 賣全球 
靠 智慧物 流火速 、精 準配送 

除了 砸大 錢建設 核心科 
技 ，阿 里巴巴 為 了刺激 消費， 
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和陳 奕迅等 屮外明 M : 連番上 
陣帶來 驚奇。 

總結 來說， 在四小 時媲美 
好萊 塢規格 的雙十 _ 晚 會中， 
官 方統計 最後創 造六十 八億次 
手機 App 互動 $. ， 兩千 il 0 萬 
用戶在 網路 上參加 頁面 互動， 
當林 志玲搔 首弄姿 ，對着 鏡頭 
去 出身 上名牌 風衣的 那 _ 刻， 
更吸 引近二 .四 億次點 翳數， 
顯 然消費 形態和 用戶行 為正在 
發生 質變。 

但外界 更關 注的是 ，縱使 
阿里巴 巴每 年都祭 山新 花樣， 
無所个 用其 極地刺 激消費 ，但 
消 費飽和 、成長 曲線 趨緩 ，卻 
是 遲早必 須面對 的現實 T 

事前績 密的戰 略布局 ，讓 
阿里 巴巴 每年締 造傳奇 ，挑戰 
卻從 沒少過 。五年 前， 天貓雙 
十 一金流 M 太 大當機 ，馬 S 開 
始布局 金 融科技 ，賣保 險 、提 
供貸款 ，，三 年 前成立 菜鳥 ，就 
是要克 服 ■_ 曰購物 狂歡後 ，大 
量 包裹堆 在倉庫 無法及 時送達 
的 難題； 這兩 年為 實現 國際化 
"買 全球丄 買 全球」 的； m 標， 大 
手筆 投資_ 際 物流； 到今 日， 
透過 大數據 ， 甚 至可以 幫廠商 


事先 預測訂 單量 和配送 區域， 
H 現 「零 庫存」 in 標。 

因為 ，毎年 線上激 情的購 
物嘉 年華剛 落幕， 在線下 真正 
的 物流配 送考驗 才正要 開始， 
£ 年馬 雲發起 「全 球買」 ，鼓勵 
十多個 國家把 東西賣 到 中國； 
今年 則新創 「全球 賣」， 由香港 
和台 灣首發 ，民 眾在天 貓卜單 
的 運費和 支付亍 續費， 由廠商 
S 行吸收 ，背 後靠的 就是智 慧 
物流和 配送倉 的調控 。 

今年 ，有六 . 五 七 億個包 
襄在 雙十： 形成， 有趣的 是， 
這 次消費 者被鼓 勵提前 加人購 
物車 ，也 成為菜 鳥事先 預測的 
大數據 基礎二 采 鳥網絡 執行長 
竜文 紅分享 ，今 年雙十 一的第 
一個簽 收包襄 ，在 凌晨 零點十 
三 分送達 ，就是 靠準確 大數據 
預測 •除 了智慧 物流， 菜鳥也 
在 社區和 校圆 新增數 萬個驛 
站 * 作為 配送取 貨點。 

嗅 商機》 新零 售元年 
徹底整 合線上 線下把 餅做大 

當電 商成為 紅海， 馬雲也 
逐漸理 出新軌 。今 年六 n 的股 


東大 會上， 他喊出 「新 零隹 n 元 
年 」 口 號 ，並 解釋 ，未 來純電 
商的 IQ 子 會愈來 愈難過 •如果 
沒有 遠慮\ 个和 傳統零 售 業 
一同 找到 交集點 ，彼此 整合連 
通 ，那麼 也走小 久 ，所 以末來 
不會 再強 調交： 易 數攄。 

「事實 上我們 五萬名 員工， 
只 有一萬 名在做 淘寶和 天貓的 
事， 我們小 希望 誤導 社會大 
眾和 投資者 ，誤認 我們只 做電 
商 ，然後 質疑我 們為何 買這買 
那 ，跨 進那麼 多領域 ，我 們要 
做 一個虛 擬經 濟體 ，社 會的發 
動機- 」 馬 雲說 ，他最 終的藍 
圖 ，就 是希望 往後仟 何一 個 
人 ，只 要透過 T - 機就町 以在全 
球做生 意， 這 也是他 先前在 一 _ 
十 國集團 (G 20 ) 所提 出的倡 
議。 

而從 這次雙 十一晚 # 落 
幕 ，馬雲 未來丨 年的戰 略也更 
清晰 ，他 提前 遠慮思 考 未來的 
商業 模式， 主 動挖掘 、創 造需 
求； 包括結 合傳統 零售業 、路 
境貿易 ，以及 前進農 村做電 
商 ，試 圖把成 功模式 複製至 其 
他亞 洲開發 中國家 ，或 許也值 
得外界 借鏡和 省思。 ® 


透視 大中華 GrsBtor o hin Q) 


砸錢行 銷更是 不手軟 d 今年特 
別選 /± 深圳舉 辦電 商晚會 ，邀 
請如 足球金 M 貝 * 漢 夫婦， 史 
嘉蕾喬 韓森、 林志玲 、梁 朝偉 

屉君推 \通 




方向 錯了， 跑 再快都 沒用！ 

抓法 雄勢股 
: T 鼉王道 


LSg_ 阳 : 




叫 芍 d w ® 


跟 f 股市 «f —起賺 _ 书超 ff 感 


避 觀看找 
陷 籌跡人 
汫 碼豪氣 



解成 
構交 
強量 
勢關 
股鍵 
財 3 
報部 

古 曲 

冋 

E 精 
P 準 
S 當 
股_ 

價罜 

不力 
- W\ 

定窩 

命 ■ J 

漲 


看緊 
準盯 
— I 法 
V 人 
轉布 

1 ™~ M 

jgrQp 

^SL 

jjrijL 产 

塾 5 
勞大 

神產 

抓業 

轉的 

桥最 

點強 

領 

頭 

羊 


全台 書店、 便 利商店 熱賣中 
客 戶服務 專線： 

(02)2551-2561 分機 224 〜 226 






税 務情報 H 3X Informs 



中 國愈追 愈緊海 外藏錢 、集 團作帳 稅難逃 

兩岸搶 稅夾殺 台商到 咧等 

現在 到中國 做生意 ，租稅 成本愈 來愈 高了！ 

雨岸 稅務 機關布 下的稅 網逐漸 嚴密， 台 商在 中國恐 怕將面 臨一波 新的補 稅潮。 
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國正掀 起一波 新的鱼 稅 
_ 攻勢 ，台 腾 也極 有可能 
跟進 ，台商 除了在 海外匕 無藏 
錢空 間外 ，同時 也面臨 兩岸稅 
捐 機關 夾殺， & 中國做 生意是 
愈來愈 難了。 

由於 跨國企 業利用 各國稅 
務 漏洞或 規定間 的差異 ，進行 
的避稅 規畫已 經太過 離譜* 經 
濟暨 合作開 發組織 ( OR C 
D ) 遂推行 「稅 基侵蝕 與利潤 
移 轉行動 計畫 」 ( B E p S Y 
要求 各圓加 強修改 稅法 規範， 
嚴打跨 阈企 業的避 i 仃為。 

中國 對此計 畫回應 積極， 
最 近發布 規定： 將台商 在中國 
報稅 須繳納 的稅 務報表 ，從九 
類擴 大到十 四類 * 總共須 申報 
二 十種稅 務報表 。目前 ，台灣 


財政 部也在 研擬相 關規範 D 

這些稅 務報表 上要 分為一 一_ 
大區塊 ，即國 別報告 、全 球檔 
案 (上 體檔案 )、 常 地文檔 。其 
中 ，國 別報告 及至 球檔 案耍求 
台商須 揭露各 關係企 .業 在各國 
的利潤 、已 納稅款 、資 本額、 
雇用 人數， 以及生 產製 造等細 
節； 另外， 還須揭 露所 有關係 
企業的 股權 及投資 交易內 容。 

中 國新查 稅攻勢 
台 商面臨 補稅潮 

台商 到中國 投資設 立 子公 
司 ，主 要是以 中國為 生產基 
地 ，再將 製成品 出口到 境外客 
戶 。過去 ，丙 中國稅 捐機關 不 
了解台 商的 經膂架 構. 透過交 


易安排 ，台商 可 把上要 利潤放 
在 低稅 地區 的子公 司； 未來， 
上述各 種報表 1 H 向屮 國稅捐 
機關 申報後 ，台商 企業 集團間 
的各 種交易 ，就無 所遁形 / 。 

例如 ，台商 台灣公 司在免 
稅 的第三 地設立 英屬維 爾京群 
島公司 ( B V I ) ， BVI 再投 
資大 陸公司 ，最 後出 口給美 S 
客戶； 假設 台灣 公司進 貨成本 
五 十元： 賃給 B V I 公 司六十 
元 ，台灣 公司擭 利十冗 ：此時 
B V I 公 司進貨 就是六 十元， 
再賣 給大陸 公司一 一五一 儿 ， B 
V I 利 潤五十 五元； 則大 陸公 
司進 貨成本 就是一 一五一 _ ; L ， 最 
後 成品賣 給美國 客戶是 一二 o 
元-大陸公司的利潤為五一_儿。 
在這個 h 父易 過程中 ，台 商台灣 


公 司利潤 十元 ， B VI 利潤五 
十五元 ，大 陸公司 利潤 五元， 
台商將 上 要利潤 放在境 外免稅 
的 B VI 公 司中。 

如今 ，中 ra 稅捐機 關要杳 
問台 商的， 就是若 上 要 的加丄 
程序 都在大 陸公司 完成， 商品 
價值 產生 過程都 在中國 ，為何 
大陸 公司只 分到五 元利潤 ？而 
台 灣的稅 捐櫸關 也會要 求台商 
解釋 ，訂 單主 要是由 台灣母 公 
司負責 ，為 何台灣 公司只 申報 
十元利 潤？ 也就 是說， 台商原 
放在 R V I 公司 的五十 五一儿 利 
潤， 兩岸稅 捐機關 都要搶 ，這 
就 是台商 現在 _ 臨的 租稅 困境。 

勤 業眾信 會計師 事 務所林 
淑 怡會計 師透露 ，最近 很多台 
商客戶 在詢問 這件事 ，尤 其是 
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中_前 述規 定今年 就生效 ，明 
年 起台商 就耍陸 續申報 相關的 
報表， 這 些報表 申報後 ，最直 
接 的影響 就是台 商集團 若透過 
多 ffl 貿易方 式-把 上 要利潤 留 
在低 稅地區 ，將很 容易被 查到。 
根據 中國的 規定， 台商企 


做園。 
國 ，景 
中高場 
到愈會 
商來聚 
台愈台 


業 中報的 各類收 入超過 十億元 
人民幣 (約五 十億元 台幣) 就 
要中 報全球 檔案； 各類 收入超 
過五 十五億 元人 民幣 (約 二七 
五億无 台幣〕 就要申 報國 別報 
告 。台商 企業對 此必須 及早準 
備 ，否 m 若被中 國稅捐 機關調 


高 所得， 
有 可能被 
追 補過去 
十 年的稅 

款。 

安侯協 
和會計 off 
事務 所張芷 
會計 師也指 
出 ，台 商企 
業集 團若有 
在屮 國做生 
意， 末來報 
稅 不能冉 由 

II , 各地子 ，公司 
- 各 報各的 ，而 
應以整 個集團 的立場 ，重 新檢 
視各 關係企 業 問商品 交易的 {. 止 
價是 否合理 ，以降 低被兩 岸稅 
捐機關 補稅的 風險。 

用集 團立場 思考 
降低補 稅風險 

對此， 財政部 賦稅署 宫員 
表示 ，台 商所遺 遇的租 稅困境 
其實有 解法， 只 耍 《雨岸 租稅 
協議》 能通過 ，台商 遇到兩 岸 
稅捐機 關同時 補稅時 ，就 吋利 


用 協議中 的相瓦 協議 程序 (M 
A p r 由兩 淨 稅捐機 關去喬 ， 
這 樣就能 避免台 商被兩 岸重複 
課税 了。 

舉 ■個簡 單的例 子* 如果 
台商 台灣公 司 進貨是 七丨一 儿， 
賣給大 陸公司 一百元 ，利潤 - 
十元； 則大 陸公司 貨成本 一 
0 1 儿 ， 賣給境外客戶一「0 
一 ■儿， 利潤二 h 元； 若屮 國稅捐 
機關 認為這 種定價 不合理 ，.調 
低 大陸公 司進 貨成本 為九丨 
一 ■儿 ，大陸 公司利 潤被調 高到 _二 
十元 。未來 ，若有 《兩 岸租稅 
協議》 ，兩 岸稅 ffl 機關協 商後， 
若認 為大陸 稅捐機 關調整 苻 m 
理 ，那台 灣稅捐 機關也 會把台 
灣 公司賣 給大陸 公司的 價格， 
由一 0 元 調降為 九卜一 儿 ，台灣 
公 司的利 潤由一 r 丨元降 為二十 
一 儿， 就不會 被重複 課稅了 D 

《兩 岸租稅 協議》 可 避免台 
商被 兩岸重 複課稅 ，有 利於經 
濟發展 ，應 及早解 開政治 枷鎖 
讓 《兩 岸監督 條例》 通過 ，.使 
立法院 趕快 審查 通過 《兩 岸租 
稅 協議》 ，否 则眾 多台商 面臨串 
複課稅 的困境 ，只 有自 求多福 
f ® 


税 務情報 
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國 際瞭望 Global V 



內憂加 外患朴 槿惠危 機升高 


文 \ 鄭之恩 


「閨 密」 扯後 腿韓國 經濟雪 上加霜 

大型 企業接 連出包 ，就 算政 府雨度 出招救 經濟， 也擋不 住低迷 氣氛； 

加 上 近 期朴枰 惠總統 閩密 門事件 ，面對 外患北 韓動作 頻頻， 內憂政 M ■个 穏、 内需 疲弱 ，韓國 經濟該 怎麼解 



，國 經濟去 年遭遇 屮東呼 
_吸 症候群 ( M E R S 〕 
的衝擊 ，影響 觀 光收入 ，經濟 
成 長從二 0 一四 年的三 .三 ％ 
掉到二 ，六 ％ , 今年 韓國 經濟 
仍然 流年小 利 ，雖 然前 - 季經 
濟成長 率分別 仍有二 .八 % ' 
二： .三 ％ 及二 •七 ％ - 與過去 
幾年 盖不多 ，但 這上要 是拜韓 
國 政府祭 出寬鬆 貨幣政 策及擴 
張 財政政 策之賜 。舉例 來講， 
韓_ 政府 今年~ 幽度推 出振 興經 
濟方案 -分別 '/± 二月及 七月， 
規模共 五三丄 一 兆韓冗 f 主要 
川於擴 大投資 、女 持企 業重整 
以及激 勵地方 經濟等 ：另 外韓 
_ 央行 也在今 年五月 降息一 
碼* 將 桩 本利率 從一 .五％ 降 
至一 .二五 ％, 比我國 央行現 


行的 f . 貼現 率一二 1: 七五 ％還 
低。 

韓企 接連出 包經濟 直直落 

韓國經 濟成長 主要仰 賴大 
財團的 表現， 因此幾 個大型 企 
業 今年紛 紛發 生問題 ，直 接對 
韓 S 經濟 產生負 B 衝擊 。擧例 
來說 ，韓固 最大 船運集 團韓進 
海運 (Hanjin shipping 〕 在 
八 J 1 底向 法院聲 請破產 接管， 


凸 顯全球 貿易个 振對 韓國船 
運 業的巨 大衝擊 。截至 今年十 
月， 韓國出 口依然 哀退三 ，二 
% * 尚未 冋復至 正成長 ，而 a 
除 / 八月曾 經短 暫出 現正成 M 
一 ： . 六 % 之外， 韓國出 口負成 
長已經 持續一 年多時 間 。反觀 
台灣出 口 C 七月 起已恢 復正成 
長 ，十 巧 份更出 現較去 年同期 
增長九 . 四％ 的亮麗 表現。 
再從進 口數字 來看， 韓國進 
□袞 退幅 度較出 □更為 嚴重， 

速志 
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十 月進口 仍然 哀退五 ■四 ％ , 
fe 觀台灣 則是 增加一 九 * 五 
% ， 顯 示韓國 內需疲 弱 ，消费 
及投资 仍深 陷谷底 。韓 國出口 
表現疲 弱-主 要是因 為屮 國大 
陸需 求減弱 ，以 及汽韦 和行動 
裝置出 口下滑 的綠故 ，這 也顯 
示 韓國與 中國 大陸簽 訂 的 《0 
由貿 易協定 > 對 韓國出 口尚未 
出現明 顯助益 .，另 外一 r 星電子 
( Samsung ) 停產 Galaxy Mote 
7 智慧 型手機 以及現 代汽車 
( Hyundai ) 大罷 T 也首 接對韓 
國貿 易造成 衝擊。 

li:M 電子近 年來已 躍居全 
球智 慧型手 機生產 龍頭 ，但自 
從市 占率超 越蘋果 之後丄 二 M 
手機 銷售成 長就出 現瓶頸 .，反 
觀蘋果 于 機雖然 近幾 代機型 創 
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新成 分不高 ，但 因擁柯 廣大的 
蘋果迷 支持， 銷售業 續依然 
強勁 。為 了對抗 蘋果， - 星電 
子在八 月十九 H 推出 新旗艦 機 
種 Galaxy Note 7 ， 開賣 之後 
隨即 傳出 電池爆 炸事件 ，三星 
肓 布全球 大召回 、接 著全 _ *] 停 
產 D Note 7 停產 事件讓 三星電 
子在 十月十 j 日股 價狂 崩八. 
o 四 ％, 創下 O 八年以 來的最 
大 ¥- 曰跌幅，市值蒸發/約二 
百億 美元， 另據媒 體報導 ，市 
場分析 師估計 Note 7 停售 、停 
產最高 恐將對 _: 一星. 帶來 ■七 o 
億美元 的損失 。 

政府 打貪服 務業首 當其衝 

韓闕政 商綿密 關 係一向 為 
人所詬 病 ，為 / 根除公 務人員 
的貪 腐行為 ，韓 國政府 在九月 
「十 八日正 式頒布 《禁 止不 
正當 請託與 收受財 物法》 (或 
稱 金英 ffi 法)， 對於受 規範人 
員 ，其 接受宴 請 、禮品 及紅白 
帖 禮金分 別不得 超過三 萬韓元 
(約 新合 幣八六 七冗 r 五萬韓 
元 (約 新台 幣一四 四 八元) 和 
十 萬韓元 (約新 台幣二 八九 'ft 



一 儿 Y 此外 ，對 於不正 當請託 
行為 ，包括 介人審 批過程 、人 
事升遷 '入學 、徵兵 、業 務撿 
查 及住院 手續十 四個項 目-無 
論 請託行 為是否 H 際發 生-都 
將成為 處 罰證攄 ，受到 刑事處 
罰 。另 外， _小管 是否與 職務行 
為相關 ，如 果單 次收受 超過 I 
百 萬韓元 (約新 台幣二 萬八九 
五四元 V 或； 年 收受超 過三百 
萬韓元 (約 新台 幣八萬 六八六 
三元) 的財 物招待 ，也都 將受 
到刑事 處罰 。這部 號稱 韓國史 
上最嚴 格的反 貪 腐法案 H 施之 
後 ，對韓 國農林 、水產 、餐飲 
服務等 行 業的 影響逐 漸顯現 U 


據了解 ，今 年中 秋節前 夕 ，五 
萬韓 元以下 的禮物 成為 最暢銷 
的送禮 佳品。 V 些高級 餐廳和 
高爾火 球場的 預約率 大幅卜 
降 ，為 了補救 損失 ，有 餐廳特 
別推出 三 萬韓元 以下的 「金英 
蘭套餐 卞 估計餐 飮業每 年營業 
額將減 少五％ ，韓 國央 行總裁 
李柱 烈表示 ，反貪 腐法 案對内 
需 造成影 響 ，短 期內可 能衝擊 
服 務業。 

對市 場造成 最大震 撼的莫 
過於 近期朴 槿惠總 統所爆 發的 
閨密門 事件 。朴槿 惠從： 二 
年 二乃上 台之後 ，歷經 世越 
號沉 船事件 、演 藝圈黑 名單事 


件， 雖然都 引發社 會 公憤- 但 
並 未影響 她尋求 連任的 決心。 
冈 為韓國 總統只 能擔任 一期五 
年 \个 能連任 * 朴槿 惠原 先打 
算 修憲讓 韓國總 統 得以連 仟， 
但這次 密 友干政 風波， 讓她面 
臨荦 重危機 ，民 意支持 度剩下 
五 % , 能 ■个 能撐 到 f 八 年二片 
任期結 束都大 有問題 。韓 國執 
政黨 新世 界黨甫 在今年 四月的 
國 會大選 中取得 過半數 席次， 
原 本對於 卜屆總 統選舉 信心滿 
滿 ，但經 過這次 閨密門 事件之 
後， 在野黨 贏得明 年十一 •月總 
統 選舉的 機率 大增， 屆 時許多 
政策 或將面 臨轉變 。尤 K 值得 
注 意的是 ，近 期北韓 動作頻 
繁 ，不斷 進行核 子試爆 ，引發 
朝鮮 半島緊 張情勢 。為 f 反 
制， 韓國政 府決定 同意駐 韓美 
軍部 署薩德 飛彈， 但此擧 又激 
怒屮 國大陸 -影響 到兩國 經貿 
關係 。長 話短說 ，明年 韓國經 
濟或許 會比今 年樂觀 ，但 政治 
動 盪及南 北韓關 係或將 成為影 
響明年 全球經 濟的 M 火鵝事 
件， M 期 韓國央 行仍有 擴大寬 
鬆貨幣 政策的 可能性 ，韓 元匯 
率也 不看好 。 ® 
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Spark 承襲 CHOP 醫院近 20 年 的相關 技術平 台研究 I 臨床贳 驗成綽 亮眼。 


國 麻省理 工學院 的科技 
評論 tMIT-s Technology 
Review) 每年 都會選 出 全球最 
聰明 的五 十家創 新公司 ，二 O 
一六 年的 前十名 不乏亞 馬遜、 
百度 ' Alphabet (Google) V 
華為等 網路科 技巨擘 ，電動 
車代 表特斯 拉 (Tesla) 也名 
列其 中； 生技 領域中 ，除 f 
lllumim 、 23andMe 分居第 三與 
第七 名外， Spark Therapeutics 
则名列 第九？ Spark 的眼 科基 
因治療 ，可以 讓失明 的 人重兒 
光明 ，不 [ n ] 於先前 在歐盟 通過 
的兩 項基因 治療 ，都是 針對非 
常罕見 的疾病 ， Spark 未來可 
以 醫治的 族群相 對更大 ，尤其 
是血 友病 的市場 規模一 年將達 
百億 美元。 


如 果基因 治療 ^ J 以深 入生 
命碼 的源 頭進行 替換與 改造， 
相信 從遺 傳性的 疾病： 癌症、 
心 血管疾 病以及 神經退 化性疾 
病未 來都苷 機會可 以透 過基因 
療法 治療 。為什 麼基 冈這麼 爭 
耍 ，因為 基因的 主要功 能就是 
製造蛋 質， 而蛋白 質 是身體 
組 織的建 構基礎 。就像 蓋房子 
的 磚頭一 樣-磚 塊與磚 塊之間 
必 須緊密 結合才 能蓋出 堅罔的 
房子 ，我們 的毛髪 、皮膚 、肌 
肉'- l A J 臟 、血液 甚至骨 骼和指 
甲的組 成 成分都 是蚩白 質。 

團隊 來自世 界級研 發中心 

疾 病的源 頭就是 基因 。有 
許多 疾病都 是因 為天生 的基因 
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生技 線上 Biotech Today 


Spark 領 軍頂尖 團隊治 療遺傳 性視網 膜病變 s\f 穌柏— 夏*新 

基 因療法 試圖解 開上帝 的密碼 

Spark 以基因 治療修 止遺傳 性視網 膜病變 ，若 正式 獲得 FD A 批准， 

等 同基闶 療法 被證明 是有效 R 安全的 ，未來 蓀 因治 療趨 勢帶動 發展 ，市 場預 期將被 看好。 
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Spark 與其他 基因療 法比較 


通 過時闋 

公司 

基 因療法 與费用 

通應症 

20 12 年 

荷閫 AMT 

*載 體腺連 病毐將 LPL 基因的 
複製傳 遞給骨 骼肌。 

本 元 
* 每百萬 有一人 

治療一 種極其 罕見的 
遺龠性 疾 _ 脂 

蛋白 脂肪酶 缺乏症 
( LPLD ) 

2016 年 

英 國葛蘭 
素史克 
CGSK ) 

* 從兒 童自身 骨髓中 提取幹 
細胞， 並替 換其中 有缺陷 
的基因 
*60 萬歐元 

*每 年歐洲 新生有 b 例 

治 療兒童 M 重聯合 
免疫 缺陷病 （ ADA - 
SCID ) ， SCID 有時也 
被稱作 ^ 包泡 嬰兒 」 

( bubble baby ) 疾病 

2017 年 

Spsrk 

* 病 羃載膀 

^ 市場預 估單眼 50 萬美元 
* 歐洲 與美 睡約有 3500 位 

RPES 5 基因突 _ 所引起 
的遺 傳性視 網膜病 _ 


資料 來源： 作 者整理 


有 缺失或 是後天 基因產 生突變 
而 導致正 常器官 失去功 能或產 
生癌 細胞 ，如果 我們能 夠將這 
些 壞掉的 基因重 新修補 或是給 
予正 常的基 理論上 就可以 
治 療疾病 。因此 ，基因 療法就 
是 利用遺 傳工程 技術將 止常基 
因送 到病患 的體內 ，以彌 楠小 
正常 基因功 能的醫 療。 

基因 療法從 一九九 o 年代 
發 展迄今 ，有 很多 的進展 ，也 


有很多 的疑慮 。九 九年 九月患 
有罕見 .消 化道 疾病 的患者 /£ 採 
取基因 療法時 ，因產 生猛爆 性 
的免 疫反應 導致捽 死 ，讓 基因 
療 法發展 B 臨 極大的 挑戰。 

經過十 多年的 努力 後， 
S 前正 式被核 准的療 法只有 
Glybem 在三 年通 過歐洲 藥品 
管理局 (EM A ) 核准 ，另外 
莴蘭 素史克 ( G SK ) 治療兒 
竜 嚴重聯 合免疫 缺陷病 ( ADA - 
SCID ) 的 Strimvelis 於一六 年則 
是 通過歐 盟委員 會核准 ，可見 
其研發 難度。 

成立於 •三 年十月 
的 Spark ， 削 始團 隊來自 於美國 
M 古 老、 M 人型 的兒 童醫 院之一 
的費城 兒萤醫 院 ( CH OP ) ， 
CH OP 也在成 立之初 注資五 
千萬 美元 。值 得注意 的是 ， C 
H OP 有個 成立於 0 四 年的細 
胞與分 子療法 研究中 心 ( CC 
M T V 是基 E 療法領 域中世 界 
級的 研究與 製造研 發中心 d 

隨著公 司臨床 進度 順利發 
展 / spark 於 一五年 一片 ■/£ 那 
斯達 克掛 脾-從 成立 到首次 公 
開發行 ( IP o v 累積 募得 
二 •六八 億美元 。近期 Spark 


端 出漂亮 三期臨 床數據 ，有 
可能 成為第 _ 個以基 因療法 
( Gse Therapy ) 獲 得美网 食品 
藥物 管理局 ( FDA ) 藥證批 
准 的當紅 炸子雞 ， y 前市 值約 
十四億 美元。 

由 於 Spark 公司許 多營運 
與 相關諮 詢成員 ，都 來自於 C 
C M T 的頜 導階層 ，並在 C 
H OP 醫院 已進 行了二 十年相 
關技 術平台 研究； 因此 ，雖 
然 Spark 成立 時間小 久 ，卻直 
接承襲 CH OP 醫院過 去近二 
十 年在遺 傳性視 網膜營 養不 
良 '血液 系統疾 病和神 經退化 
性 疾病基 因治療 相關領 域的研 
究與 經驗 。公 司一開 張 就擁有 
針對 KPE 65 基因 突變所 引起的 
遺傳性 視網 膜病變 ( IRD ) 
n ■期 臨陡 H 驗 與一個 B 型血友 
病 的 一 \ 二期臨 床實驗 .，其 
中 ，已經 取得孤 兒藥和 突破性 
療法 資格的 RPE 65 將有 機會在 
明 年拿到 藥證。 

Spark 的 RPE 65 是針對 
遺傳 性視網 膜病變 的基因 療 
法， K 機 制概念 為透過 將正常 


的 RPE 65 基冈 植入無 害的病 
毒 ，以 針劑注 射方式 打入眼 
睛 ，希筚 患 者可以 自行 產生帶 
有正常 RPE 65 基因 的細胞 * 
進而根 治先天 的遺傳 性基因 缺 
失 。由於 眼晴屬 於免疫 豁免器 
官 ，人體 免疫系 統不會 攻擊打 
進來 的病毒 ，也 增加此 一療法 
成功 的機率 U 

三期 臨床數 據亮眼 

公 司指出 -歐洲 與美 國約 
冇三千 五百位 RPE 65 基因突 變 
患者 ，其 中包含 了利伯 氏先天 
性黑內 障二型 (Lc A Type 2) 
和視 網膜色 素變性 ro 型 (Rp 
Type 20 Y spark 的 RFE 65 也 
取得歐 洲與美 國針對 RPE 65 基 
因突 變所 導致的 L CA 與 R P 
的孤兒 藥資格 ，並 於一 四年十 
一 月取得 FD A 的突破 性療法 
資格， Spark 希望未 來能将 適用 
範圍延 伸到所 有興 RFE 85 基因 
突變 相關的 逍傳性 視 網膜病 變。 
一五年 h 月， Spark 公布 

的三期 臨床數 據顯示 ，有一 _丨 
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令 球基因 治療疾 病占比 


201 4 至 201 6 年基 因療法 相關臨 床實驗 


罕 見疾病 

30,4% 



公 BO 

研 饞產品 

適應症 

AnGes MG 

Collategene ( AMG000 1 } 

周邊動 脈疾病 （ PAD) 

BioCancel 1 

BC-B19 - BC-821 

腺 臟癌、 攝護 腺癌和 卵巢癌 

Bluebird Bio 

LentiQlobm 

輸血 依賴型 海洋性 貧血症 、 

鐮刀 型紅血 球疾病 （ SCD) 

Bluebird 8io 

Lenti-D 

腎上腺 腦白篇 退化症 （ aldT 

Spark 

SPK-RPE65 

致盲 性罕見 遺傳病 

Spark 

SPK」CHM 

遺 傳性的 脈絡膜 缺失症 

Spark 

SPK-TPP1 

神經退 化疾病 

Spark 

SPK-9001 ' SPK-80 1 1 

B 型血 友病、 A 型 血友病 

TissueGene Inc/^ 
Koion Life Science 

Invossa ( 丁 issueGefye*G ) 

軟 骨再生 

Vi roMed 

VM202-DPN 

肌肉萎 縮性側 索硬化 

Biogen 

未定 

血 友病、 罕 見眼疾 


資料來 源 : Global Informstion 


貴料 束源： Infgl-mstion ■ 以及作 者整理 自各公 司網站 
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一位因 RPE 65 基因 突變 導致全 
盲 的患者 /± 經過 治療後 ，視力 
獲得明 顯改善 ，且 除注 射時的 
輕微副 作用外 ，並無 K 他明顯 
或嚴重 的安 全顧慮 。一 六年八 
月 ，公司 再度更 新數據 ，顯示 
有 二十七 名病患 (實驗 人數一 _ 
十 九名) 視力 獲得顯 著改 善， 
證明其 療效達 到統計 上顯 著意 
義。 

此外 ，在接 受治療 至少兩 
年 與三年 的患者 資料中 ，也看 
到 良好的 治療符 久性？ 根據此 
三期 臨床實 驗設計 ，總 收案人 
數為三 十 ，人 ，目前 Spark 已 
經 公布的 一 _ 十九 人臨床 數攄非 
常漂亮 .冈 此三 期臨床 實驗達 
標 的機會 相當高 ，預 期 在一六 
年 下半年 到一七 年上半 年間就 
可以向 FDA 申請 藥證 e 

一六 年， Spark 向 F c A 
申請 了生物 製品許 可申請 H 巾 
場預測 * SPKIRPE 65 有機會 
成為苒 度通過 F D A 核 准的基 
因療法 。： m 前 Spark 在 研發中 
的產 品涵蓋 了眼部 疾病、 A 型 
血 友病、 B 型 [ fR 友病 (與輝 
瑞 Pfizer 合作 開發) 、以 及退化 

性神經 疾病。 


Spark 之所以 成為 目前美 
國 最接近 成功的 基因療 法候選 
人 ，除了 奠基於 CH OP 近二 
十 年的研 發能暈 外 ，事 實丄， 
從選題 、實 驗設 計到商 品化， 
都是經 過相常 審慎的 評估與 執 
行 。以 下將以 Spark 為例 ，提 
供投 資人在 評估相 關基 因療法 
公司時 ，吋 以加 人觀察 判斷的 
幾個評 估點。 

七大關 鍵看基 因療法 

首先 ，還是 必須先 / 解基 
因治療 的定義 ，原 理就 是把正 
常的基 因放 在病志 之中 ，再放 
到 病人 E 有 基因缺 陷的細 胞之 
屮 ，利 用病毐 來 攜帶這 些遺傳 
物質進 入細胞 ，藉 由签 因重組 
技術 ，止 確地嵌 入 染色體 ，以 
替換或 補償原 來缺陷 或 異常的 
基因 ，使 得細胞 可轉譯 出正常 
表 現的蚩 白哲 V 且能長 期穩定 
地持 續表現 ，彌 補原來 之缺陷 
基因所 欠缺表 現的蛋 白質。 

就以 上原理 ，筆者 整理出 
七 項目前 基因療 法最需 要突破 
的瓶頸 與潛在 風險 ，作 為投資 

人 未來評 估基冈 治撩公 司的审 


要參考 。七 大關 
鏈分 別是： 

I 、 短效特 
^ ( short - ii < 6 d 
nature ) ： 基因治 
療 要達到 治本的 B 
標 ，帶有 治療性 D 
N A 的 細胞必 須維 
持其功 能性 以及穩 
定性 。然而 許多細 
胞本 身快速 分裂的 
特性 將會 影響療 
效的 持久性 * 僅單 
次 治療的 成功率 ■个 
高， 囚此患 者往往 
需 要多次 治療。 

二、 免疫反 
_ ( immun o rss- 
ponse ) ■ ■ 當異 物進 
人人體 ，免 疫系統 
會 自動去 攻擊入 & 
者， 這將會 降低基 
因 治療的 效果。 

三、 病毒載 
體疑慮 (problems 
with viral vec- 

tGrs ) ： 病毒 載體往 
往會帶 來毐 性、 發 
炎反 應以及 如何讓 
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RPEf; 5 基 因治療 示意圖 


將: a . 有正 常基 因的腺 
病毒 載韹打 進視網 
膜， 進行 複製以 
取代有 缺陷的 
基 因細胞 


資料 ■: 

aaKaredvisi on. com 


眼球 


放 置正常 的基因 在腮病 毒載體 ( AAV ) 裡面 



病毒 載體以 穩定的 數 S 達到特 
定部位 b 

四 、多 基因缺 失或異 常疾病 
( mu E gene disorders ) ： 就現有 

文獻研 究， 如心臟 疾病 、高 血 
壓 、阿茲 海默症 、闢 節炎 和糖 
W 病等疾 病 ，都 源自於 數個某 
因 的異常 或缺失 ，此類 疾病將 
會 拉高基 因治療 的複雜 性與難 
度。 

五 '插 入突變 (insertional 
mutagenesis ) ： 如 S 4 D N A 被整 


在 一個敏 感點的 基因 組中， 
如 腫瘤抑 制基因 ，則該 療法將 
可 能誘導 腫瘤。 

六 、 量 產能力 ：基因 療法 
的 溉念是 必須把 正確基 因載入 
適當 的病毐 ，並 以適當 的病毒 
數 fi 注入欲 修改 的器官 細胞。 
_-圆 這每 -個環 節都 是量產 時的 
考驗 ，研發 公司能 否具 備量產 
能力 ，攸關 未來商 品化的 吋 能 
性。 

七 、 成本 ( Cos ) ： 基囚 

療法 E 前還 是非常 昂貴的 治 
療 ，以通 過歐盟 核准的 Glybera 
( alipogene tiparvovec ) 為例 * 
每個 病人 完成治 療的費 用達一 
六 O 萬美元 ，在 r 二年時 成為 
世 界上最 昂貴的 藥物。 

回 過來看 Spark 在 SPK - 
Ri 5 的例子 - Spark 取得歐 
洲與美 國針對 RPE 65 基因突 
變所 導致眼 睛疾病 LCA Type 
2 和 RF Type 20 的孤 兒藥貴 
格 ，並 於一四 年十一 片取得 F 
D A 的突 破性療 法資格 ，代表 
藥監 局的認 N 。 其中雨 大意義 
情 得關注 ，&先 ， [1] 於眼 晴屬 
於 免疫豁 免器官 -人體 免疫系 
統 不會攻 擊 打進來 的病毒 ，鎮 


定眼 睛為治 撩標的 ，等 N 增加 
此療 法成功 的機率 。其次 ，確 
認 L c A 與 R P 是 RPE65 基 
因突變 ，屬 於單 一基因 缺失所 
產生的 疾病： 圆 非多基 因缺失 
所 導致， 只要能 確實修 正缺失 
的卬 PE65 基 因就朽 機會 根治。 

產業 趨勢蓄 勢起飛 

再者， Spark 在一五 年十月 
所公 布的三 期臨床 數據 顯示， 
除注 射時的 輕微副 作用外 ，並 
無其他 明顯或 嚴重的 安全顧 
慮； 換句 話說， 在免疫 反應與 
病毒 載體這 雨項 疑慮都 已 經解 
決 。而在 I , 六年 八月 所公布 
的數據 ，除 了進 ：步確 認療效 
外-在 接受治 療至少 兩年與 二 
年 的患者 資料中 ，也看 到良好 
的 治療持 久性 ，證明 K 療法也 
「 J 經克 服了短 效特性 /spark 公 
布的 資料也 顯示， 其最終 新藥 
化學 製造與 管制 ( CM C) 資 
料將在 ：七年 年初就 可 出爐， 
看起來 量產能 力也已 具備。 

最後 ，上市 後的治 療價格 
到底 為何？ 雖然使 盲者 重見光 
明是 很了小 起的 成就， 但若與 


Clybera | 樣 t 一個療 程需要 
花費 一六 0 萬美 元， 屆 時可受 
惠的病 患人數 將非常 有限。 未 
來 Spark 如 何定價 (. S 前 m 場 
預估單 眼五十 萬美元 Y 或是如 
何 與保險 機構或 相關基 金會合 
作 ，降 低病 患採用 此療 法的門 
檻 ，將 是密切 追蹤的 重點。 

綜合 以上， Spark 的成功 
小僅是 RPE65 基因突 變病患 
的福音 ，甚 至為 基因療 法開創 
了更寬 廣的吋 能 ，雖 然未來 
公司 還是會 遇到如 施貴 寶、 
輝瑞 、拜耳 、葛 蘭素 史克、 
SI iQure 、 Biogeri 以及 Bluebird 
Bio 技術平 台 的競爭 U 不過， 
公 司也已 經和 輝瑞， Genable 
Technologies 及 Clearside 
Biomedical 進 I 步合作 ，進一 
加捋 了未來 產品研 發與上 市的 
實力。 

未來 t 基因 療法相 關的公 
司會愈 來愈多 ，經 過上 述評估 
點的 檢驗 ，相信 可以幫 助投資 
人 更快衡 量相關 公司成 功的機 
率以 及可能 遭遇的 挑戰 ，也可 
作為 生技公 司產品 策略規 盧的 
參考。 ® 
(本 文作者 任職於 財信數 位公司 } 
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膠囊 咖啡機 

(定價 7 ,9S0 元） 


型號： RC-1802 銀色 或紅色 
(隨機 出貨不 挑色） 

尺寸 ： 1 8x27x34CM (UWxH) 
♦ 淨重： 3-5KG 
水箱 容量： 0.8 公升 


_LT, 


-Airmate 


智能溫 控陶瓷 電暖器 

(定價 4,290 元） 


型號： HP111319R 
♦ 智能 溫控： 3 段 自動恆 溫模式 

18°C / 23°C / 28°C 
重量： 3.85 KG 
尺寸： 260X250X720 MM 
材質： ABS 原 生塑料 






訂 《財 訊雙 週刊》 32 期 
送 好禮 2 選 1 


® 3,999 元 

/ (總 金額 9, 090 〜 1 2,780 元) 


請速 填末頁 訂購單 
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美_ 倫比 亞大學 經濟學 搏士 娱選人 
AtA Weafth 射冨 W 理公 mm 席經 酒學家 
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H ， 人民幣 對美元 升值了 ，從 ■美冗 兌 
八 .二 七人民 幣升值 到八 ，一一 ，從此 
一路 挺升。 

就現过 利益 來講， 屮國丟 个起美 W 
這個 最大的 出口市 場 ，所 以非 讓少不 
^■ t 中國 可以做 出實 質讓少 ，但 是決不 
能在 壓力之 下讓步 ，因為 這樣的 讓步是 
發 錯信號 ，證明 壓力是 有效的 ，那 別人 
以後 H 好繼續 對你施 加壓力 。 這 一來， 
你的 讓步反 _ rfn 會引 來更多 的壓力 ，沒有 
解 決問題 。所以 ，要 先把壓 力頂回 £ ， 
然 後再來 讓步。 

川普 不是搞 貿易保 護主義 ，而 是耍 
推出修 正版的 全球化 。今天 ，非法 移 
民 ，製 造業的 H 作機 會流失 ，中 產階級 
的沒落 ，貫 富羞距 的惡化 ，全 部與 全球 
化有關 。所以 ，川普 對中國 施壓是 討價 
還價的 一部分 ，只是 這 ■來 ，人 民幣的 
眨值 恐怕沒 這麼快 束了。 ® 


川 普與中 國的討 價還價 

川普 不是搞 貿易保 護主義 ，而 是要推 出修正 版的全 球化。 

川普對 中國施 壓是討 價 還價的 I 部分， 只是這 I 來 ，人 民幣的 貶值恐 怕沒這 麼快結 束了。 


• —— ^普當 選後 ，他 丄任： 白 天要做 的事 
M 情開 始被媒 體披露 ，這是 他在丨 
月二十 r 日競 選期問 ，於 賓州的 蓋茨堡 
( Gsysberg ) 的演 說內容 ，宣稱 是川普 
與選 民的 契約。 

在 對外經 濟關係 ，川 普說上 任的第 
一天 就會耍 求財政 部 長宣布 中國為 P - 率 
操縱 他 也放話 ，對中 國的產 品課四 
五％的 關稅 。這兩 項針 對中國 的談話 
讓人 民幣承 受壓力 ，兌 美元 貶破六 •八 
大關。 最近， T p P ( 跨太平 洋夥伴 協 
議〕 也因為 川普的 te 對 而被歐 巴馬放 
棄 。連 [ n ] 對 ® 西哥 的強硬 態度， 那麼， 
川 I - 是要 搞貿易 保護主 義嗎？ 

我 認為川 普是在 修 補全球 化對美 W 
的傷害 ，對全 球化之 下受害 的勞 T 階級 
做一 些補救 D 總的 來說 ，貿易 保 護主義 
會引來 對手國 的報復 ‘搞到 最 後兩敗 
俱 ® , 這是 一九 三0 年代 的慘痛 經驗。 


所 以 ，合理 推測 川普會 以美國 利益為 優 
先， 但還不 至於真 的要走 新孤立 主義。 

我 認為川 普的強 硬姿 態是在 施壓， 
以便重 新談判 出對美 國更有 利的 貿易協 
議 。爭 點就 是不讓 中國在 全球化 取得太 
多好處 。換 句話說 ，川 1- 就是 要一箭 雙 
鵰 ，既可 照顧美 國的勞 丄 ， 又可壓 抑中 
國的經 濟崛起 。事 情其 H 都 還是可 以商 
量 U 

中阈又 如何接 招呢？ 第 •時 問， 中 
國表達 了憤怒 丄二 個片後 ，在香 港的論 
壇中 ，由屮 國國防 大學的 敦授朱 成虎發 
表論文 ，宣稱 一旦台 海發生 戰爭， 而 
美國膽 敢介人 ，與 中國軍 隊正面 交火的 
話 ，中 國將以 長程核 子彈 頭攻擊 芝加哥 
以西 的一百 個城市 。朱的 外祖父 是中共 
元 老朱德 -他的 談話立 刻 引來美 國眾議 
院的 震動與 反彈， 美阈媒 體紛紛 頭版處 
理。 結果， _個呈 期 後的七 n 二丨一 
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的發展 * 投資 者應保 捋高 度戒心 ，等待 责 
愈 情勢 好轉。 

至十一 月丨： R ， 台股年 線正乖 離率 
三丄八 一 ％ ，為 七片中 句年線 回升後 的低 
點* 不排除 在外貴 賣 超 ' 台 幣貶 值之下 t 
正乖 離率再 進：步 縮小 ，指 數可能 往年線 
靠近 。年線 O 前約在 八六四 五點附 近 * 扣 
抵位賈 在一五 年十一 乃卜句 ，十一 月底之 
: j 刖 ，只要 指數小 S 跌破八 千五白 點 ，年線 
仍無 由多頭 趨勢轉 為空 頭的 危機。 

台 灣景氣 領先指 標綜合 分數已 第七個 
月 IH 1 升 ，景氣 領先指 標年增 率第一 一_ 個片轉 
正； 出 n 及外銷 接單亦 回 升之中 ，一 六年 
前十乃 資本設 備 進口年 增率更 達一 0 _ 六 
% ， 總 體經濟 指標並 不悲觀 。 外資買 B 超 
主導台 股走勢 ，投 資者官 耐心等 待台幣 W 
率 N 穩。 指數回 檔空問 愈大 ，對擬 增加持 
股者 ，營 浩的有 利空問 也愈大 = © 


耐心 等待獲 利空間 

外 資賣般 、台 幣貶值 ，對 近期多 頭不利 發展- 

長線多 方趨勢 仍在， 投資人 應耐心 等待空 頭營造 多方獲 利空間 


國 總統大 選結 果出 T - 選前大 部分媒 
體預期 ， 由共和^:黑的川普勝出 ，由 
於競 選期間 川普諸 如高築 貿易保 護壁壘 
上張 、緊 縮性移 民政策 、重 議美國 與盟邦 
既有的 軍事台 作默契 ，諸多 偏執一 _曰論 於選 
舉 結果出 爐後， d 起 相關國 家股、 Irn m 劇 
烈波動 = 全球 h rrj 場 於選後 隔日， 看似平 
靜， 但 入主白 S 後的 川普， 加上共 和黨取 
5£參 、 眾__ 院 主導權 ，川普 對全球 政經的 
影響 I 剛要 開始。 

美股道 瓊指數 期貨於 開票日 雖一度 重 
挫 超過七 fi ' 點 ，但道 瓊指數 選後卻 立即迅 
速彈升 ，指 數甚 至再 創新高 ，化 解道 瓊指 
數年線 轉空危 機-顯 示華鰣 街 對川普 入主 
白宮後 的美股 並不悲 觀。 

美 國十年 期公債 菹利率 - 由選前 I R 
的一 ，八三 ％， 迅速 彈升至 h 一月 十曰的 
二. 一二 ％ ， 創二 o 一六年 一月以 來最高 


點 丄一年 期公債 殖利 率則自 ◦.八 三 ％ ， 
上升至 o .九三 ％ 。 此顯 I 小 ，債 券市場 仍 
預期 美圓聯 準會未 來兩年 內雖將 升 息， 但 
升息速 度及幅 度則不 會太快 、太大 。另一 
方 __， 對未來 經濟 景氣展 望並不 悲觀， 則 
反映 於長年 期公債 殖利率 的快速 走升， 並 
使各年 期公債 殖利率 構成的 債券殖 利率 
曲線 ( y ield srve 〕 斜率 擴大 "此 代表未 
來經 濟景 氣將走 在穩定 擴張的 軌道。 

外資在 六片至 九乃連 續四 個月 淨匯入 
七二 * 四五 億美一 儿後 ，十 H 轉為淨 園出： 
九 •_ 六 億美元 -十乃 台幣匯 率同步 由 連 
續四個 月升值 後 -轉為 貶值 o .七三 ％ ， 
此態勢 若延續 ，則 台股 極可能 出現 較大幅 
度的 波段冋 檔 。外 資—一 n 至十一 曰止， 
大量賣 超台 股五六 七億兀 ，十 | 片台 幣匯 
率至十 一口止 ，貶值 o * 七三 % 。 外薑買 
股 '4U 敝 e 貶值 ，此發 展對近 期多頭 是不利 
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外商 m 產管 理公 司執行 mm 
m 壬投信 總經理 


一一 一一口 | 段期間 美國很 精采 ，用一 百年為 
、、 X . 寶料做 統計算 不出小 熊會奪 冠， 
用主流 意識想 像不 到川普 大亨 能當美 W 
總統， 選後美 股大漲 更是驚 訝市場 ，從 
利率跌 到零以 下迄今 ，世 界演變 既快又 
奇 ，人 類行為 不是線 tt , 統計學 不如調 
查學 ，故能 夠隨時 取得新 變數的 大數據 
分析 將是未 來顯學 ，投資 理財上 ，高築 
牆廣 積糧 ， 挺得 過動盪 是戰略 之首耍 D 

民上 制度 /£ 設計上 就有_ 个相 信人治 
的遠見 ，故 採一一 _ 權制衡 ，川 普無 法暴 
衝 ，政兒 實 現的機 率也不 高 * 但 以其本 
領 搞得各 S 跳 腳則雖 以避免 。川 I- 要搞 
孤 立主義 ，但 現實是 美元 M- 印鈔 機地位 
是 0! 立在 叶界霸 主的基 礎上 ，退 出盟主 
地位 ，美 元將走 向英鎊 眨值 之路。 

川普要 開啟貿 易保護 ，但刻 意遺忘 
了 全球最 大的消 费 債務國 就是美 國 * 提 
高關 稅連帶 的是國 內的物 價±升 * 雖 怪 


選後股 市上漲 ★但美 潰創卜 _二 年 來最大 
的跌幅 e 

在草 根選 民歡呼 K 進人白 宮 後的川 
普 ，面對 的依舊 是華 府的傳 統政治 圏， 
川普 這兩項 政見企 圖 犧牲美 S 長 期利益 
換取短 期效果 ，難以 真止 實踐 ，政見 
騙選票 在民主 _家習 以為常 ，無 須太當 
真 ，故 在川 普的勝 選感一 In 中已見 其沉穩 
的一 面。 

商人總 統能做 什麼？ 川普是 房地產 
出身的 大亨， 主觀上 會把手 伸 進聯準 
會 ，繼 續維持 低利率 。撐 住房市 需要美 
元保持 強勢， 讓源 源个斷 的資金 流人美 
國， 因此要 對企業 從海外 _ 冋利 潤只徵 
收一次 性的 _ o% ， 並把 美國企 業稅率 
從 - 五 ％ 降到 ■ 五％ , 刺激企 業 投資增 
加 T 作機會 ，這降 稅救經 濟政策 是台灣 
新 政府所 欠缺的 思維。 

就股市 而言： 巾 場認 為川普 總統對 


美 國長期 利益的 損害政 策會受 到控制 - 
但 低利率 、強 勢美 元及虛 張聲勢 的貿易 
保護 ，會增 加他 國企業 經營的 不確定 
性 ，都 有利貴 金回 流美股 ，創 造出 短期 
美股 獨好 的情勢 。對美 國而言 ，川普 當 
總統不 是絕對 的壞事 ，不 過對台 灣則沒 
絲毫 利多。 倒是美 國開啟 商人治 3 的新 
頁 ，鴻 海郭董 會不 會也燃 起 「爭櫂 # 利 
是 好漢」 的新人 生？ 已 是 網路討 論的話 
題。 

愈是 全球化 的公司 ，受 到新政 策的 
影 響愈大 ，科技 類股是 其代表 .，但 比較 
利益的 分工是 無法 改變的 。川普 的當 
選 ，小是 革命， _ ftn 是對全 球化過 度向精 
英傾斜 的平衡 ，也 讓大家 意識到 •美國 
不 是只有 華爾街 、矽荇 與好萊 坞 ， 但自 
動化 、數位 化 、行 動化與 智慧化 的趨勢 
無法抵 擋* 科技龍 頭公司 重挫後 站在買 
方思考 ，畢 竟川 普時代 應該只 有 四年。 ® 
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川 普也擋 不住的 大趨勢 

美國不 是只有 華爾街 、矽 谷與 好萊塢 ，但自 動化、 數位化 、行動 化與智 慧化的 趨勢無 法抵擋 ， 
科技龍 頭公司 重挫後 站在買 方思考 ，畢 竟川普 時代應 該只有 四年。 
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每隔週 四出刊 1 市價 150 元 


每月 一 日 出刊 * 市價 180 元 


《財 訊雙 週刊》 一年 26 期 + 《Money 錢》 一年 12 期 

聯訂價 2 , 680 元 

( 原價 6 , 060 元） 



"• 國 內財經 雜誌最 資深、 專 業的領 導品牌 

線 涵 蓋財經 趨勢、 產業 動態、 政情 研判等 
多元投 資資訊 

* 英國 《金 融時 報》、 專 欄作家 《約 瑟夫 
- 史 迪格里 茲》、 《史蒂 芬 ■ 羅奇》 精 
選報 導與深 入分析 



Money 

M 


◎ 《 Mmey 錢》 雜誌 是一本 針對個 人與您 
的家庭 t 所設 計的全 方位理 財雜誌 g 

- 《 Money 錢》 強調 正確的 理財觀 念與長 
期的理 財規劃 1 最適合 忙碌的 上班族 
、 雙薪家 庭與追 求財富 穩定成 長的投 
資 大眾。 



請速填 末頁訂 









全球股 市震盪 趁低檔 快挖寶 文\ 劉志明 

低基 期股丨 
投聲 興奮點 來了 


川普當 選美國 總統， 

全 球股市 進入震 盪期； 

个過震 盪之後 ，回 歸低利 
環 境下的 基本而 ，也 創造了 
逢低進 場的好 機會。 

對台股 來 說-投 寶策 略鎖定 首重業 
績成 長的 明星股 ，股價 落底止 穩時可 
長 線布局 ，，其 次- 股價大 幅修正 的低基 
期股 ，有 機會出 現反彈 ，其 中蘊藏 
許 多黑馬 反彈股 ，值得 慎選。 
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時 而大跌 、時而 大漲， 讓投寶 
人 抓不住 未來走 勢； 个 過股市 
就是要 在驚濤 駭浪中 ，趁 股價 
回檔時 ，才柯 趁低布 局的好 機 
會" 

國泰證 期顧問 處協埋 簡伯 
儀指出 ，川普 當選 美國總 統， 
導致美 國科技 股串挫 •台 股也 
受到衝 擊回檔 ，再 度回 測半年 
線 支撐； 加上 上市 櫃第一 r 季財 
報匯 損影響 ，短 線台股 仍有冋 
檔 壓力。 

未來還 要面臨 十二月 四曰 
義 大利修 憲公投 ，得觀 察脫歐 
勢 力是否 抬頭； 美國聯 準會— 
二 x 可能會 ;!■ 息* 代表後 QE 
( » 化寬 鬆貨幣 政策〕 時 代的新 
變化， 並應 留意是 否衝擊 金融 
市場； 若 安然度 過衝擊 ，台股 


將迎接 另一 波景氣 N 舂行 情。 

一 儿 大投信 副投责 長 吳宗穎 
表示 ，當 市 場波動 ，最 後還是 
會 N 歸战 4 面， 全球低 利環境 
下 ，投資 人尋找 收益的 思維並 
不 會改變 ，近期 各類股 拉冋， 
亦創 造逢低 進場好 機會。 

聯準 會升息 台股反 彈關鍵 

凱基 投信國 際投資 管理部 
協理 陳沅易 指出- 儘管市 場因 
川普常 選 ，短期 恐陷 震盪， 
但隨 紛擾歸 於平靜 ，長 朗仍 
有 利穩定 投資 氣氛； 雖然 不排 
除美 S 聯準會 (F ed 〕 年底 
升 息 ，惟 市場對 升息已 逐漸鈍 
化， 因此影 響有限 □目前 ，多 
數 新興隣 家經濟 持續好 轉 ，在 
基本 IM 支撐下 ，新 興市 場及亞 
太股 rrj 仍將 持續 多頭格 局。 


投資 雙週報 


雙 週話題 Hot Top fc 
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凱 基台灣 _ 五門基 金經理 
人劉建 生指出 ，台股 o 前股價 
淨值比 ( P/B ) 約 7 五九 
倍 ，與 歷史 r : 均一 .七 二倍相 
比， 位階並 不算高 ，等 相關政 
治利 空出盡 * 股市 將回歸 基本 
面 . ， 0 年底 升息預 期提高 ，也 
代表景 氣好轉 ，有 利股 由中、 
長 期走多 ，建 議投资 人十： 
月中 旬台灣 企業 財報公 布結束 
後 ，逢低 加碼。 

德信 證券資 深分析 師林信 
富 強 調-台 股雖 受美國 科技股 
下 修拖累 ，短期 可能在 九千點 
t 下雨百 點盤整 ；m 因 這波循 
環， 是從责 金行情 轉到景 氣 
行情 ，美 國十二 月是否 升息將 
成關 鏈指標 ，不 確定因 素消除 
後 ，台股 仍可能 翻多。 o 前趨 
避 凶的操 作方法 -就是 觀察 
強勢 股何時 !h 穩， 或者是 尋找 
長線落 底的低 基期股 ，等 待大 
反 弾契機 U 

台灣 權值股 近期因 美國升 
息預期 ，部 分外 資出脫 持股， 
股 價暫時 回檔 。例如 台積電 
在短 短幾_ 人， 外資就 H 出十 
萬張 * 短 線股價 冋檔； 但未來 
只耍升 息確定 ：在川 普大舉 減 


稅及投 资建設 公路、 鐵路等 策 
略 下 * 美 國 國債預 期將 攀高 t 
美 元很難 再轉強 ，資金 流回亞 
洲趨勢 將再起 ，外责 回 頭買台 
股 ，台 積電仍 是首選 。因 此近 
期股價 卜跌的 大立光 、鴻 海、 
和碩 等蘋 概股， 若股 價止 穩， 
仍可 長線布 局 。 

車 市樂觀 逢低長 線布局 

除 了強勢 股外， T 研院 I 
E K 預估 * 今年台 « 汽車電 ? 
產值可 達一八 五 ◦億元 台幣. 
苜逼 台灣整 車市場 的產值 ，间 
時 帶動资 通訊 和韦 電零 組件對 
新科技 的應用 。環顧 台灣卓 電 
產品， 以導航 、多 媒體與 卓用 
影像 等發展 居多 ，未 來在肉 
動 駕駛車 麵 及整 合資通 訊技術 
下 ，需要 更多跨 業合作 ，對台 
湾汽 車零 組件發 展都是 利多。 

根據 IE K 研究， 今年全 
球車 市呈現 樂觀態 勢， 預估銷 
量較 去年成 長三 •二 ％ 。 而 汽 
韦相 關零組 件在明 年 股市回 
溫 ， 股價有 機會反 彈。 

台灣前 - 季的汽 韦內 銷袞 
退一 o % , 但串 燈大廠 大億年 


投資雙 週報雙 週話題 
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袞 退只有 五 ％， 主耍是 國瑞汽 
車的訂 單哀退 ，關 鍵就 在長青 
休旅車 w — SH 改款 ，等 新車 
款上 市 後， 情況就 會改善 。 

目前 ，大億 主耍營 運成長 
動 能在外 銷市場 ，其中 ，美國 
市 場 成長四 o % , 日本 成長二 
o% 次之。 法人看 好第四 季旺 
季效應 ，預 期營收 將達今 年高 
峰； H 盛投 顧預估 ，明 年大億 
營收吋 望成長 | O 至一五 ％- 
主耍來 自於美 S 克萊斯 勒的訂 
單及滲 透率持 續成長 ，以 及中 
國吉 利汽卓 、東南 n 車 訂單增 
加 ，是 穩定 成長股 a 

此外 ，江 興鍛 造是國 內鋼 
材 鍛壓荦 耍加工 廠之一 ，專注 
製 程改善 及客制 化產品 ，以汽 
車鍛壓 件為 上； 内銷主 要供應 
台惟 、中 華台亞 等傳動 軸廠； 
外銷 w r 包括 DANA 、 AA 
M 等國 際汽車 製造代 T ( OR 
M ) 零組件 大廠。 

永豐投 顧預估 ，江 興鍛造 
因產 能供應 ■个 £ ， 今年 營收約 
二 一/八 七億一 儿- 年成畏 只有 
二 ，五 % , 每股 稅後純 益 (E 
PS ) 三元； 但 明年在 中國江 

蘇淮 安新廠 擴產卜 ，營 收可達 


二四 .七 九億元 ，年成 長八. 
四 ％ ， E p S 挑戰三 .五 元， 
賃 連穩定 向上。 

汽車 雩組件 未來趨 勢向上 

除了 傳統汽 車零組 件外， 
股價 修正' 未來有 反 彈契 機的 
汽車電 子零組 ft 也值得 關注， 
開發 卓用衛 呈定位 監控器 的 
威潤 科技， 這雨 年股價 從近百 
一儿， 腰斬到 H 剩 六十元 …个過 
未來轉 機可期 ，因 為威 潤開發 
的車用 衛星定 位監 控系統 ，上 
要 JIJ 於車 隊派 遣管理 、車 輛防 
盜安全 監控 、汽 車保險 市場應 
用 、资 產設備 監控等 ，由於 n 
卓產業 持性認 證 時間較 M ， 且 
規定 較嚴， 技術門 檻高 ，一旦 
取得訂 單 ，業績 、獲利 自然成 
長。 

明年威 潤有機 會 取 得售後 
維修 ( AM ) 相關 零組件 訂 
單 •例 如德 國相關 車用全 球衛 
星定 位系統 ( GPS) 追蹤的 
系統 整合商 有一千 三白家 ，美 
_也有 一 千兩百 家，： m HfJ 與威 
潤合 作的客 戶只有 數十家 :. ! [J 

場 滲透率 仍低； 未來大 卡車、 


大貨車 '運 鈔車 、廢 
棄物 處理 專用韦 等商 
川枣 -都須 安裝亨 用 
Gp S 追蹤器 ，威潤 
目 標成為 全球 前三大 
車 用追蹤 器業者 ，今 
年 Ep S 挑戰 兩元以 
上 ，未 來成長 潛力可 
期。 

汽 韦連接 器成長 
機會也 不錯， 其中詮 
欣在 n 車影音 連接器 
發 展有成 ，從二 ol 
二 ■.年 n 車零組 件占整 
體 業績二 ％ , 到今年 
營收占 比成長 到 _ 五 
% 。由於 詮欣 主要客 
戶 為國際 r 階 (Tier 
2) 串電 大廠 Bosch 
等 ，冉 獨家供 應給德 
國雙 B 、 奧迪、 福斯 
等 ，運 用在影 音傳輸 
的連 接器 訂 單 ，預計 
MC 與 一八年 為大量 
交貨期 ，未來 n 亨零 
件營收 占比有 機會提 
高至 三成； 今年 E P 
S 挑 戰三元 ，明 年將 
溫 和成長 ，目前 本益 
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比不 到十倍 ，股價 反彈潛 力大。 

台灣磷 酸鋰鐵 龍頭立 凱 — 
K Y 公布第 一一！ 季財報 ，單季 
毛利率 三九 . 一 八％ , EPS 
o , 四一一 ：元 ，是 虧損丨 年以來 
苒 見獲利 ，同時 言_ 布 與港商 五 
龍電 動車旗 下五龍 動力八 口 作， 
搶搭屮 國 電動公 車商機 。過去 


立 凱成立 電動巴 士研發 ¥■ 位， 
研發 費很高 - 導致無 法獲利 ， 
股價 從百元 大跌 到一 ，十五 元左 
右； 目前 五龍電 動車人 主電動 
巴 士部門 ，讓 研發 費大減 ，馬 
— 就 虧 轉盈， 股價也 開始反 
彈是 一檔 值得注 意的轉 機股。 

近來 中國樂 視財務 發生問 


Q M A G . o R G 


題 ，而市 場傳 聞華研 與樂視 有 
合作 ，拖 累華研 股價從 一 : 六 
元大 幅下殺 到九丨 元； 其實， 
華研 在屮國 合作廠 商以阿 里音 
樂、 騰訊為 主 ，和 樂視 網合作 
不多 ，營 運不 受影響 。 而且華 
研 # 蘋果 Apple music 授權 - 
展望第 四季營 運將再 走高。 

處分 資產股 挹注收 益進補 

也因股 價無謂 暴跌 ，華研 
大 股東驊 訊在十 月 十 y 宣 
布 ，將在 一年內 ，以 每股 ■: 二 
五元 以下、 買進 - 〒張 華研股 
票 ， 為 股價打 入強心 針。 

法人 估計， 十二月 ，華研 
旗 下歌手 田馥甄 將在小 巨蛋開 
唱 ，門 票已售 聲： ，對公 司營收 
W 獻 顯著； 此外 ，田 馥 甄參加 
中國 浙江 衛視 《聲音 戰爭》 -相 
關 商演也 將增加 ，而華 研第四 
季營收 fi 機會冉 成長 .華 研自 
一 - 年丄 櫃以來 ，營收 、股束 
權益 報酬率 ( ROE } 、 E PS 

幾 T- 年 年走高 ，旦 公司 營運旺 
季將 持續到 爲曆 年 ，股 價反彈 
可期。 

此外 ，低基 期股也 可注意 


潛在 處分责 產 的公司 ，紡 織專 
業染整 廠強盛 ，轉 投资 事業保 
強建設 、持股 約八一 ％, 在台 
北」 巾 羅斯福 路與 辛亥路 進行都 
市 更新的 「台大 OPUS ONE 」 
建案， O 前只剩 大廳裝 潢尚未 
完成， 總銷售 坪數 達九千 五百 
坪 ，幾乎 已經銷 售完畢 g 

法 人估計 ，保強 建設明 年 
交屋 ，認列 銷售利 益將達 十五 
億 至十八 億元間 ，預估 可貢獻 
強盛 EPS 至少六 元以上 ，以 
目前 強盛 股價不 到丨八 元 * 當 
業外獲 利人帳 時 ，股價 有機會 
強彈。 

此外， 電腦機 殼廠華 T 加 
人神基 集團後 ，積 極轉 型成為 
汽車 零組件 公司； 華孚 在九片 
底 R 布 ，取得 上海市 閔行 政區 
商務委 員會同 意 ，出售 上海中 
鎂科 技丨萬 _卞 方 米土地 及八棟 
廠房。 法人估 ，華孚 今年可 望 
入袋十 二億元 利益， EPS 增 
加 七元以 h , 若今年 入帳、 明 
年高配 股-股 價也 有 望噴 發。 

在全 球低利 環境 變化不 
大， S - 氣也持 續冋春 ，大 盤若 
N 檔 ，低基 期黑馬 確實值 得投 
資 人注音 T ® 
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全球 市場觀 望選股 回歸 基本面 


文\ 林果契 


十 五檔獲 利成長 股逢低 搶血拼 


美國總 統大選 「」 經落幕 ，由於 全球金 融市場 對當選 人川齊 的經 濟民 生政 策仍有 疑慮， 
因此 ，現階 段布局 台股可 優先選 擇營收 及獲 ㈣ / t 長股 ，以降 低投寶 風險。 


國 是一個 民上成 熟的國 
^ 1^ 家 ，儘管 選戰過 程中， 
雙 方陣膂 攻 防激烈 ，但 從歴屆 


總統大 選來看 ，選 後社 會秩序 
很快就 會恢復 正常* 相 信這次 
也不 會例外 。目前 比較 值得留 


陳盥松 / 描 



意的是 ，新 任總 統川普 將如何 
落實 競選期 間提出 的經 濟民生 
政策 ，諸 如減稅 (包含 聯邦稅 
及 企業稅 r 擴大財 政支出 '重 
新啟 動貿易 談判 ，以 及進行 金 
融業 (鬆 綁) 與移民 (管 制) 
法令的 改革等 等。 

雖然川 普宣稱 ，透 過這些 
政 策的推 動-將 可讓美 國的經 
濟成長 率達三 .五至 四 ％, 但 
由於經 濟成提 預估 高 於全球 
經濟 成長出 丁巳 受到小 少專家 
學者 質疑。 fto' s 上述政 策涉及 
政 府公共 債務將 增加、 通膨率 
將升高 ，以 及敏 感的種 族主義 
議題 ，未 來在 國會中 ，共 和黨 
和民主 黨還會 出現 許多 攻防， 
能否順 利推動 、實 質效益 能否 
顯現 ，尚待 進一少 觀察； 冈 


此 ，必 須等 到明年 元 月川普 執 
政 團隊上 任並執 政三個 月後- 
情勢才 會比較 明朗。 

台積電 、創 意前 景看俏 

從投資 的角 度來看 ，美國 
是 全球第 I 大經 濟體， 其經濟 
動 向的不 確定性 ，常然 會影響 
全 球金融 市場， M 期短期 内全 
球股 、匯 、債 市將出 現觀 望態 
度 。冈此 ，埙階 段投資 台股可 
優先 選擇今 年前 - 季營 收及獲 
利成長 的個股 ，以 降低 投資風 
險- 

就經 濟基本 來看 ，我國 
近期的 外銷接 ?- 逐漸 1 HJ 升-十 
月的出 、進 口金 額也明 顯增 
加， 其中出 n 金額 的月增 率達 
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精選 15 檔 今年前 3 季營收 及獲利 成長股 


公司 （ 代號 } 

2016 年 
EPS 

現金 

股利 

前 3 季營 
收 年增率 

_3季 

EPS 

每股 

淨值 

1 1/11 
收翳價 

股價 / 
淨值比 



(元） （元 } 

(%) 

[元} 

f 元） 

{ 元 } 

(倍 1 

台稽電 （2330) 

11.32 

6.00 

7 J 5 

9,03 

49,48 

181.50 

3,67 

劍 

麟 （2223) 

B .2 S 

4.47 

14,40 

6.85 

46,65 

191-00 

4.09 

啟 

碁 (6235) 

5.8 S 

3.70 

5.37 

4,49 

36.44 

87.60 

2*40 

中 

晶 (53 SS ) 

5.40 

3. S 5 

S . B 3 

4-32 

37,90 

73.40 

1,94 

茂 

順 （9&42) 

5.09 

4.00 

5.88 

4,28 

31.99 

82.70 

2*59 

宇 

隆 （2233) 

5.07 

3.00 

7.66 

4.10 

43.67 

83.90 

1.92 

信 

邦 (3023) 

4.46 

3.10 

7.71 

4.06 

24.51 

70.00 

2. B 6 

漢 

平 (24 B 8) 

2.98 

2.20 

45.38 

3.97 

23.59 

44.85 

1.90 

百 

和 (9938) 

3.33 

2.00 

14.74 

3.70 

24.94 

93.80 

3.76 

勤 

誠 （8210) 

4.20 

2.60 

22.08 

3.47 

22.56 

51.00 

2.26 

亞弘電 (6201 ) 

2.24 

2.00 

7.66 

3.39 

26.65 

30.70 

1,15 

福 

興 （9924) 

4,22 

2,80 

534 

3.35 

26.55 

41,20 

1,55 

大聯大 （3702) 

3,27 

2,40 

6.59 

2.99 

27,72 

37,50 

1.35 

創 

意 （3443) 

3.69 

3,00 

13,11 

2,95 

26,25 

76.00 

2,90 

中 

鼎 £0933} 

2.60 

2.40 

9 J 5 

2,27 

22.10 

48.25 

2,18 


資料 來源: 股 市公閩 資訊觀 測站; 本刊綽 合整理 
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一八 ♦六 ％ (年增 率 九‘四 
%) ； 至 於進口 金額片 增率也 
達二三 % ( 年增率 一九* 五 
% r 顯示 整體經 濟情況 逐漸好 
轉 D 

由 於今年 前三季 累計出 、 
進 口金額 仍分 別袞 退六 > 一 % 
及七二 1% , 如 果上市 櫃公司 
前 - 季營 收及獲 利維持 成長， 
那 麼就表 一 小其市 場競爭 力相對 
較強 .，因 此， 在金融 市 場仍存 
在 不確定 因素下 ，優先 選擇這 
些股 票是相 對穏健 的操作 策略。 

為此 ，本刊 根據已 公布今 

年前三 季財報 的上市 櫃公司 ， 

篩選 出營 收年增 率超過 五 ％ ' 

每股稅 後純益 (RPSO 高於 

去 年同期 ，加上 連續三 年獲利 

H ffi 發現 金股利 ，以 及股價 / 

淨值比 低於四 •五 倍等 條件， 

精選 十五檔 個股/ 供投資 人參 

考。 

K 屮 ，台積 電是全 球最先 

進及 最大的 專業積 體電路 技術 

及 製造服 務業者 ，由 於擁有 

市場競 ? 優勢 ，全球 市占率 

達 五 五 ％ , ai 年二卜 八奈米 

及以 下更先 進製 程技術 的銷售 

金額 ，占 整體晶 園銷售 金額達 


四八 ％ 丨今年 預估將 超過五 o 
% ，逐漸 拉大 和競爭 對予 的差 
距。 

台積 電今年 前三季 營收年 
增率七 . 一 五％ ，營業 利益年 
增率一 _ % ， 但因 出現匯 兌損 
失且業 外收益 明顯 減少 ， EP 
S 僅九 • o 三元 ，略高 於去 
年同 期的九 . 0 二_儿 ，但 全年 


RPS 仍 有機會 超越去 年的一 
一 ，八 二元 d 由於電 子產品 採 
用半 導體元 件 的比率 提高 '無 
晶園 廠設計 公司 持續擴 大占有 
率 ，以及 系統公 司增加 特殊應 
用元件 直接委 外代工 ，使 得台 
積電 未來的 營運潛 力看好 ，是 
一檔 進可 攻退可 守的投 資標的 。 
創 意則是 國内 I C 設計服 


務 業龍頭 ，其最 大股東 是台積 
電 (持 般__| 四 ■八 四％丫 由於 
與台 積電密 切合作 •.因 而得以 
持 續投人 先進製 程開發 -技術 
也領先 同業 。創 意營收 來源包 
括 ASIC 及晶 _ 產品 、委託 
設計 ( N R E } 及其他 服務收 
入 ，今年 前三 季營 收年 增率一 
三 * 一一 ％ , E PS 二 ■九五 
元 -高 於 去年同 期的二 .四一 
元。 由於在 熱 門的無 人機、 影 
像處 理器 、固態 硬碟、 資料屮 
心及物 聯網相 關頜域 ，均 有設 
計專案 在 進行， 讓創意 有機會 
掌握 T - 導體 產業 下一個 重要成 
M 機會* 值得 中長線 布局。 

啟碁 、大 聯大配 息穩定 

啟碁 的產品 包括衛 星電視 
通 訊設備 、衛 星廣播 產品、 移 
動通訊 、無 線區 域網路 與筆電 
內建 天線等 ，其 中北 美是其 
主 力市場 。隨 著智能 城市、 智 
慧家庭 、物 聯網 及申聯 網成為 
市場主 流趨勢 ，啟 碁的 產品應 
用 領域逐 漸擴大 ，使得 營收逐 
年成長 ，今 年前一 . 季營收 年增 
率五 二一 一 七 ％， EPS 四 ，四 


Q M A G . o R G 
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九元； 由 於歷年 獲利及 配息穏 
定 ，且 連續 - 年 每股配 發超過 
1 /五 元現 金股利 ，是 兼具成 
長及收 息概 念股。 

國内 1 C 通路龍 頭大聯 
大， 旗下控 股世平 、品 佳等子 
集團，代理產品線多 /£ ,包括 
英持爾 '英飛 凌 、德州 儀器、 
安森美 、海 力士 、美光 、威 
以 * 以及聯 發科二 举邦 電等大 
廠產品 。除深 耕台 is rn 場外- 


大聯大 在日本 、中 國、 南韓、 
印度， 以及馬 來西亞 ' 泰_ 、 
菲律 賓都有 布局： 在亞太 t 導 
體通路 業界具 領導地 位。 

由於智 慧型手 機 及平板 電 
腦的需 求帶動 ，大 聯大 今年前 
三季 營收年 增率六 * 五九 % - 
E p S 二， 九九元 ，高 於去年 
同 期的二 .五二 冗。 大 聯大每 
年均穩 健獲利 及配息 ，且 本益 
比及股 價\淨 值比 都不高 ，是 


赍料室 



典型收 息股。 

茂順 是國内 最 
大密封 (油 封) 元 
件廠 * 產品 應用頜 
域包括 H 業、 汽 
車 、丄具 機、 15 機 
等， 近年也 轉投資 
鴻偉翳 療 器材公 
司， 從事醫 療相關 
的橡 膠產品 開發製 
造 。除台 灣外 ，茂 
順在泰 國 、伊 朗、 
中國 、俄 羅斯、 巴 
西及 印度等 新興市 
場均冇 設立 公司行 
銷產品 _: 巾 場分散 
多元 。茂 年前 
三季 營收增 率五. 


八八 % ， E PS 四二 一八元 - 
高於 去年同 期的四 . o 一元， 
由於連 續三年 EPS 超 過五元 
且每 股配 發四元 (含) 以上現 
金股利 ，也 是典铟 收 息股。 

{ r r 隆 是精密 汽車零 組件製 
造商 ，也是 德國汽 韦零 組件大 
廠 Bosch 的柴油 U 擎噴 嘴零件 
的主 要供應 商， K - 他客戶 包括 
R 本 的電裝 CDENSQ ) 及日 
立 ( HITACHI ) 等大廠 。由於 
對 Bosch 的出 貨穩定 成畏， 宇 
隆今 年前 三季營 收年增 率七. 
六六 % , EPS 達四 .一元 ， 
高於 去年同 期的三 .六 五元， 
全年 E PS 有機會 超越去 年的 
五. 0 七元 ，是 兼具成 長及收 
息概 念的小 型股。 

需求增 溫福興 、漢 平受惠 

至於 福興是 全球 門鎖 
大廠 ，主 要客戶 包括 Home 
Depot 、 Wal - Mart 、 L 0 W 1 S 等連 
鎖賣場 ，二 o 一 五 年美洲 市 場 
營收占 比約六 四 ％ D 隨著 北美 
市 場需求 增溫* 福興今 年前_ 二 
季營收 年增率 五 .三四 ％ ， E 
ps — 一 . 1 T 一五元 ，高於 去年同 


期的三 ，二六 元。 由於歷 年均 
穩 健獲利 及配息 ，且 股價 / 淨 
值 比僅一 ▲五三 逢低布 局 
風 險相對 不高。 

漢平主 要產 品包括 數位音 
響器材 、雷 射唱 盤及傳 統唱盤 
等， 已在屮 國廣 東深圳 設廠多 
年二 各戶包 括先鋒 Pioneer 、 
DENON 等 ，其中 來自美 國市場 
的 營收占 比約四 五 ％ 。 今年在 
美國 市場需 求明 顯冋 溫下 ，前 
三季營 收年增 率達 四五二 一一 八 
% ， E p s ' i * 九七元 ，遠高 
於去年 同期的 一 * 九 七元； 由 
於歷 年均穩 健獲利 及配息 ，且 
股價 / 淨 值比不 到兩倍 •逢低 
也 可留意 0 

其他 包括生 產安全 氣囊及 
預 縮式安 全帶等 汽車安 全相關 
零配 件的劍 麟， 生產網 路相關 
設 備產品 的中磊 ，生產 各式黏 
扣帶 、織帶 及鬆緊 帶的台 §口 
和 ，為 品牌 大廠代 I 小家 電的 
亞弘 電， ^. 產電 子束線 及連接 
線等 產品 的信邦 ，生產 伺服器 
機殼 的勤誠 ，以及 承包 國內外 
諸多 工程業 務的屮 鼎等 ，都在 
其各 S 產業 領域擁 fl ■个 錯的市 
場競 CfhR - 也值 得逢 低布局 
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低基 期優勢 醞釀反 彈契機 


文 \ 劉志明 


世 芯技術 領先三 大動能 搏翻身 

擁有十 奈米先 進製程 技術服 務的 1 C 設計公 司世芯 IKY , 大 股東有 日本軟 體銀行 與台積 電， 
但 今年卻 大虧損 * 不過轉 機已 經浮現 ，可能 成為低 基期黑 馬股。 


資 BE 室 


^^一 芯 IKY 是台灣 
一家 非常特 殊的 
1 C 設計 公司， 大股柬 
有 日本軟 體銀行 、台 
積電旗 下旭陽 創投， 
原本是 /冢 耀眼的 1 C 
設 計公司 ，但上 市後， 
股價從 I 四 O 元 以丄高 
價 ，一路 盤跌， 最低跌 
破二 十五元 ，跌 破許多 
專家 眼鏡 ，不過 大跌之 
後 -低基 期的優 勢卻蘊 
藏 另一波 價值回 升的契 
機。 

^:芯 財務長 王德善 
語 帶無奈 地指出 ，景氣 
不好 ，許 多談 好新的 I 
C 設計晶 片丄 各戶 計畫 
延遲 ，以 及今年 比待幣 


S —) 價格大 幅波動 ，讓比 
特 幣挖礦 商財務 吃緊而 倒閉， 
世芯 也成為 受害者 。不 過這些 
_个 利因素 ，在今 年第二 _季與 第 
四 季有明 顯改善 ，公司 營運最 
壞的 狀況已 經度過 ，明 年有機 
會迎向 另：波 成長。 

比特 幣大跌 轉投資 虧上億 

近兩 年比特 幣價格 大 波動， 
從八百 美一儿 跌至 不到二 B 美 
元； 五月時 ，世芯 轉投资 的瑞 
典比特 幣挖 礦公司 KnCMiner 宣 
告 破產* 讓世 芯認列 虧 損三百 
萬義 s 約九 千六百 萬元 台幣 Y 

KnCMiner 曾是比 特幣發 
展最 快的採 礦公 司 之 •，目 前 
處於 破產清 算階段 ，不過 九汚 


起比特 幣價 格大幅 丄揚， N 升 
到七 百美元 ，雖 然宣告 破產， 
? 1 CM — 採礦機 器仍不 斷電採 
礦 ，如果 明年第 一季 比特 幣價格 
維持六 百美元 以上 ， KnCMiner 
採礦 機器收 入可大 幅提高 ： .王 
德 善預估 ，屆 時世芯 4 望沖二 
百 萬美元 ( 約 六千四 Q 萬一 儿台 
幣 ) 損失 * 公司立 刻就可 轉 15 
為盈。 

另外- 去年 U 圆大 貶也讓 
^:芯 吃足 苦頭。 世芯主 要業務 
是幫^ 型 I C 設計公 司 設計開 
發 新晶片 ，大多 是二十 與十六 
奈米等 高階晶 片設計 ，甘 (中八 
成是 台積 電晶圓 代工， 包括索 
K TV t§er 晶片 、曰率 博弈業 
者 的柏青 哥機台 晶片 ，都委 請 
世芯 設計 、台潰 電 代丄； 但近 
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世芯一 KY 營收出 現轉機 


年 s 

替收 

EPS 

毛利率 

年 底股爾 

(億 元） 

(元 1 

(%) 

(元 1 

2014 

46*92 

3.77 

20.32 

101,0 

2015 

37.66 

2.07 

21,73 

34.2 

2016 前三季 

26,77 

虧損 

19.00 

-25,4 


資料來 源 : Cooney : 201 6 年 股價為 1 1/11 收 盤價: 毛 利率為 預估值 

比特幣 近兩年 波動大 今年開 始彈升 

(美 元) 



2014.7 2D15J Z015.7 2016.1 201 BJ 

迳料 來源： CoinDesk 網站 


一、 兩年， H 圓兌 美兀 從八十 
元 貶到一 二 o 元 ，曰本 1 C 設 
計業者 ，從 大賺 到大賠 ，紛紛 
取 消新曰 量產計 4 : 。 

因此， 世芯今 年業績 大幅滑 
落 ，從賺 錢 變虧損 .，雖 然訂單 
縮減 ，四 百位工 程師人 力卻沒 
有 減少， 讓擁 苻高 階晶 片設計 
能力 的世芯 ，巧 婦難為 無米之 
炊 .，不 過第三 、四季 ，日 圓大 
幅 回升， y 本容 P 重啟 晶片設 
計與出 貨計畫 ，讓 世芯 營運體 
質出 現結構 性轉變 ，公 司虧損 
已大幅 縮減* 開始 邁向成 M 軌 

道中。 

布局 中國接 地氣商 機可期 

投责公 司操盤 人指出 ，開發 

一個 新晶 片需要 高深的 整合技 

術 ，從品 片的智 S 財產櫂 ( 丨 

P V 線路 、到 各種光 罩的開 

發 ，最後 到晶圓 製造等 ，若有 

一個關 卡設計 不完善 ，就 坷 能 

失敗； 但世 芯從二 oo 九年以 

來 ，協助 客戶開 發出： 白多顆 

高階 1 C ， 成功率 行 分之百 ，尤 

其開發 十六奈 米晶片 ，在 台積 

電量 產成功 ，對 1 C 設計服 務公 


司來說 ，是很 大的資 產 。相信 
末來景 氣復甦 ，開 發新 丨£収 計 
需求可 望 大增- 世芯將 是他們 
挑 選合作 f 的首 選。 

世芯專 注研發 、設 計及製 
造特殊 應用！ C ， 產 品應川 
領域 包含數 位電視 (4 K UHD 
超高 解析 度電視 r 消 費性電 
子 (手 機及遊 戲機等 Y 通訊 
網絡 (伺 服器及 超級電 腦等) 
及 利基市 場 (比 待幣挖 礦機、 
博弈機 及翳療 設備等 X T 德 


善透露 ，明 年主 要成長 動能包 
括 - 大領域 ，世芯 幫台 ㈣ 雙鏡 
頭廠商 設計 手機晶 片 ，在屮 國 
手 機業者 紛紛推 出雙鏡 頭手機 
之後， 這 家晶片 商獲得 許多非 
蘋 T - 機品 牌商 青睐 ，出 貨量漸 
增：再 者 ， ZI 本 1 C 業者 將桕 
青哥機 40S 影像 1C 升級 ，山貨 
也恢 復順暢 .，此 外， y 本 1 C 設 
計業者 將 世芯開 發十六 奈米晶 
片技術 ，導 入超級 電腦的 設計 
屮， 估計在 全球 大數據 運算蓬 


勃 發展下 ，業者 對超級 電腦的 
投資 _个 手軟 ，包括 日本 與屮國 
廠商 ，都有 新晶 片開發 需求， 
這將 帶動世 芯明 年業績 恢復成 
位， 獲利也 將轉虧 為盈 0 

世 芯不只 為明 年轉 虧為盈 
做準備 ，也 為未來 十年發 展布 
局。 十乃在 安徽合 肥市高 新園 
區 「芯 之城」 成 立捷芯 科技， 
就是 看準 中國積 極發展 t 導體 
設備 rll 場的 決心， 世芯葷 事長 
關建英 表示， 將與中 國業者 共 
同 開發新 I C 設計市 場. ，世芯 
更聘請 非常熟 悉中國 f 導體產 
業的倪 捷擔仟 營運長 ，協 助世 
芯在中 國接 地氣。 

倪捷也 引入豐 沛人脈 ，中 
國 半導體 界聞人 1 國家 集成電 
路產 業投责 基金 負責 人丁文 
武 ，讚譽 世芯擁 有十奈 米的設 
計能力 ，曱 已奠定 業界 領導地 
位 ，相 信結 合合肥 完 整 的產業 
聚落， 可讓世 芯在高 端丄藝 1 C 
設 計上發 揮實力 。王德 善也表 
示， 未來中 S 汽車相 關影音 I 
C 、 穿戴裝 琶 、 物 聯網等 新產 
品 ，世 芯將協 助業者 開 發新晶 
片 ，商 機潛 力可期 ，明 年成果 
將陸續 展現。 ® 
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投資雙 週報中 港股市 


Greater China Stock Markets 


產 業整合 加速適 者生存 


醫 藥新政 出爐中 國藥企 大洗盤 

相對美 國醫療 支出占 GDP 一七 * 1%, 中 國只有 五 .五 % ， 醫 藥市場 潛力 無窮， 

政 府祭出 新政策 加速藥 企整合 ，沒 有研發 實力 的業者 ，將 難逃被 淘汰的 命運。 


文\高 


I 一月初 ，全球 焦 點齊聚 
—美國 的新總 統川普 ，讓 
大家掉 / 一地 眼鏡 。最令 人_ 


目的 ，是美 國生物 醫藥股 ，在 
預 期歐巴 馬醫保 政策可 以得到 
修止下 ，逆 勢大 幅上揚 ，.醫 藥 




il 

尤 i» r 

■■n^— —r 




股指數 BioCentury 1 0 0 當-火 漲 
幅八 .七 ％。 

在二 0 1 四年 ，美 國的醫 
療 支出占 GD P 
(國 內生產 毛額) 
一七 * 一 ％ : 全 
球醫療 t : 均占 G 
D P 一 o % ， 相 
對的 ，這 個指標 
在中 國僅五 .五 
% ，顯示 醫療支 
出 遠低於 大部分 
國家 ，若 按照一 
一 _ 年中國 政府發 
布的 《健 康中國 
二 o 二 0》 戰略 
研究 報告， M 計 
醫療 支出會 在二 
十 年達到 G D P 


比审六 * 五至七 ％。 期待政 府 
加 大支出 的政策 支持卜 .： 醫藥 
行業表 現果然 不俗， A 股的醫 
藥生物 指數在 一 四年漲 了一六 
%, 一 五年漲 了五六 .七 % - 
儘管 今年下 跌了八 •四 ％ 但 
仍然跑 臝上證 指數同 期 卜跌了 
I O * 四 % 。 

市場看 好學名 藥最賺 

樂觀 的投 資人認 為 ，中闕 
醫藥行 業的市 場潛力 巨大， 1 
四 億人口 的巨大 健康需 求-有 
望使 得中國 在不遠 的將 來取代 
美國 ，成 為全球 規模最 大的醫 
藥」 巾場 。■个 過 要徹底 了解屮 l«f 
醫療 行業 不是簡 單的事 。第 ■ 
是因為 t 市公 PI 眾 多-很 難掌 
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握完 全資訊 * A 股目 前約苷 二 
一 ■ o 家醫藥 生 物公司 ，根 據申 
銀 萬國證 券的行 業分類 ，醫薬 
生 物行業 細分為 六個子 行業， 
分別 為屮藥 、化學 製藥 、生物 
製品 、醫 藥流通 、醫 療器 槭、 
醫 療服務 ，其屮 ，最 大的是 中 
藥 和化學 製藥兩 個子行 業 ，各 
自 占了約 三分之 一的醫 藥行業 
總市 值。 

投資醫 藥公司 還朽 另一個 
卨 門檻難 度是專 業技術 複雜， 
而醫藥 行業需 要的創 新研究 開 
發程 度極高 ，產品 研發 週期很 
長 ，風險 很高 。而主 要最赚 錢 
的公司 多在仿 製藥 (台 灣稱學 
名藥) 頜域， _ rtn 非創 新藥 ，中 
國仿製 藥龍頭 恒瑞 醫藥 自然成 
為市值 最大 的公司 。相 較全球 
最 大的製 藥公司 ^ 羅氏藥 
廠 ，超 過二千 億美元 的 市值* 
A 股 最大由 值的醫 藥公司 恒瑞 
醫藥， 以最新 市值一 O 七二億 
人民幣 ，約 為羅 氏的十 五分之 
一。 但是： €端 的創新 藥和翳 
燎 機械設 備都是 由國外 品牌壟 
斷 。 

中國政 府政策 是要 保護本 
地 醫藥公 司 * 提 供的中 W 首仿 


藥 (P4 ， 台灣 稱為第 四類學 
名藥) 的 專利保 護期限 比美國 
和其 他國家 來得長 ，價 格壟斷 
性高 ，這 也是中 國首仿 藥公司 
發展 比較好 的原因 。在 美國， 
F D A (食品 藥物管 理局) 給 
予 首個仿 製 藥一八 o 火市 場獨 
占期 ，而屮 國的 首仿藥 可以享 
受 M 達數年 的新藥 監測期 (行 
政 保護期 V }! 享 有苒仿 定價 
權。 尤其過 去中阈 醫藥 公司平 
均研發 支出不 到醫藥 收入的 ■二 
% ，和海 外製 藥企業 動輒二 o 
% 至三 o % 的研 發支出 ，相差 
天高 地遠。 

政 府出招 抉植產 業樂觀 

近年來 ，中 國政府 為了鼓 
勵 提高藥 品品質 ，產業 升級， 
進 行化學 藥品註 |1[} 分類 改革， 
獎勵 藥企研 發創 新藥 。這 項政 
策需要 投入極 大資源 ，來 加速 
藥 企整合 ，沒有 研發實 力的業 
者， 難逃被 淘汰的 命運 。根據 
興業證 券醫藥 分析師 看法 ，最 
新行 業監 管有利 三類 公司* 第 
一是 具有 創新藥 開發能 力的藥 
企； 第二是 現有產 品競爭 力 


強 ，後續 在研產 品實力 不錯的 
藥企. ，第三 是臨広 效果 良好， 
RI 與外 資品牌 競爭 的生物 藥公 
司。 

在翳藥 流通子 行業裡 ，同 
樣面 臨新 監管政 策的 影響 ，兩 
票制開 始試點 (. 「雨 票制」 是指 
藥 品從藥 廠賣到 ■級經 銷商開 
_ 次發 票 ，經 銷商 H 到醫 院再 
開一 次發票 ，以 「兩 票」 替代 
目 前常見 的七票 、八票 ，減少 
流通 環節的 M 層盤剝 ，以 期降 
低 患者藥 價負擔 r 興 業證券 
認為有 利 大型醫 藥流通 企業進 
入上 海醫藥 '九州 通及 國藥股 
份 。而醫 藥分家 的政策 則有利 
零售 藥店 進入國 藥一致 、益豐 
藥房、 老把戲 及一心 堂。 

中 銀萬國 認為 近期醫 藥行 
業的 好消 息來自 全國 醫保 y 錄 
調整 ，潛 在受益 品種 值得關 
注 。例 如臨昧 價值高 的新藥 .. 
多 地醫保 乙類增 補品種 ，重大 
疾病治 療用藥 、兒 童用 藥 、 S 
搶 救用藥 、職業 病特殊 用藥 
等 d 分析 師看好 ，化學 藥子行 
業的 tK 瑞翳藥 、華海 藥業 、華 
束醫藥 、人 福醫藥 、信立 泰' 
仙琚 製藥— 麗 珠集團 、翰宇 藥 


業等 。生 物製藥 則看好 血液製 
品 (華 蘭生物 、博雅 生物、 火 
壇生物 }、 疫苗 (智 飛生物 'V 
生 物製藥 (康弘 藥業、 長舂高 
新 、通化 束寶} 等。 

中信 證券則 推薦投 資人在 
第四 季買入 行 業整 合加速 的醫 
藥 流通股 ，如柳 州醫藥 、嘉事 
堂 、屮 國醫藥 。中 藥子行 業則 
因為估 值較低 、成 長性 確定， 
建 議了同 仁堂 ，東阿 阿膠 、 雲 
南白藥 。另 _ 類推 薦股則 為市 
埸 M 期向 上修正 、逐步 獲得市 
場認 «] 的 復星醫 藥和普 洛藥 
業。 

上述各 大券商 的每 家券商 
看 好的股 票多如 過江之 鯽-可 
以看出 中國醫 藥產業 未來發 
展必然 熱鬧， 由於大 多數醫 
藥 公司規 模仍小 ，儘管 不少公 
司基本 面看起 來樂觀 - 由於產 
品 ?- 一-或 銷售區 域偏單 一省 
分 、國家 ，地方 為了控 制健保 
支出， 未來政 策變 化風險 _小可 
避免； 加 上行業 整合加 速也會 
，促使 大型企 業競爭 態勢 加劇， 
未 來也存 在 _ 定的 藥品 定價風 
險 ， 這是投資醫藥行業時，必 
須謹記 之處。 ® 
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原料 價格回 升新興 市場經 濟轉熱 


文\ 林果契 


印 度中國 東協概 念列買 股清單 

從丨 M F 最新 預估明 年全球 GDP 成長 率來看 ，新 興市場 將扮演 更® 要 角色， 

其 中台 股中的 印度 、中國 及東協 概念 股都有 機 會受惠 ，優質 股值得 逢低布 局。 


然今 年全球 經濟 景氣復 
甦趨緩 ，但 因國 際油價 
尚 處於近 年相對 低檔區 ，而且 
市 場的责 金充沛 ，低 利率 的趨 
勢未變 •使 得全 球股出 持續 
穩 步向上 。根攄 國際貨 幣基金 
( IMF ) 今年 十月發 布的 《问 
界經濟 展望更 新報 告》 ， 今 、明 
兩 年全球 G D P (國内 生產毛 
額) 成長 率預估 分別町 達三， 

一 % 及三 .四 ％ , 顯示明 年全 
球 的經濟 展望 審慎樂 觀-因 
此 ，投貴 ff 股的 獲利機 會仍值 
得期待 D 

金磚五 國經濟 可望恢 復成長 

若從 IMF 對全球 GDP 
成 M 率的 預估來 看 ，明 年美國 


將由今 年的一 ■六 % ± 升至 
二二一 % , 歐元 區將由 今年的 
一* 七 ％ 略 降至一 ■五 ％ ; 不 
過 ，值 得留 意的是 ，雖 然金磚 
五國 (中國 '印度 、俄 羅斯、 
巴西及 南非) 之萏 的屮 國-明 
年的 GD P 成長 率將由 今年的 
六 .六 % F 降至六 •二 % , 但 
整 體新興 市場的 G D P 成長率 
將由今 年的四 . 一 _ % 提高至 
四丄 /\ % ; 至 於東協 五國的 G 
DP 成長 率也將 由今年 的四. 
八％提 高至五 . 一 ％ 。 

其 中今年 GDP 成 長率預 
估 R 1 以達 到七* 六 % 的 印度* 
明 年仍將 維持七 HC % 的高成 
畏 ，其他 如俄羅 斯及巴 西將分 
別由負 G .八 ％及 負三二 二 ％ 
轉 為正成 M 一 ， 1% 及 o .五 


% ， 經濟 «] 望脫離 衰退陰 霾； 
至 於南非 明年的 G D P 成長率 
則會由 今年的 o . 一 ％ 上升至 
o •八 .％, 經濟 表現也 漸入佳 
境 。因此 ，從 明年 全球的 GD 
P 成長 率來看 ，新興 市 場將會 
扮 演更荦 要角色 ，這 或許吋 以 
從最 近全 球原物 料價格 逐漸由 
谷底 回升看 出端倪 。由 於新興 
市 場如 俄羅斯 、巴 西及 南非都 
是全球 重 要的原 物料卞 產國- 
原物 料價格 的回 升將讓 這些國 
家直接 受益。 而新 K Tli 場的經 
濟一 !^| 復 甦， 那麼政 府 的公共 
投資 和民間 的消 費力道 將會跟 
著轉強 ，因此 * 包括基 礎建設 
相關 i 民生物 資：家 電 、汽車 
及 科技產 1 耒都呵 望一受 惠 g 

就以經 濟規 模僅次 於中國 


及 曰 本的亞 洲第二 ■大經 濟體印 
度而言 ，由 於擁 有十二 .一 億 
人口 ( 占 全球約 一 七％ ，平均 
年齡 r 十六歲 Y 充沛的 勞動力 
及中 產階級 R 漸提 升的消 费能 
力 ，將 讓其未 來的經 濟成崁 動 
能 有機會 超越屮 因為印 度 
的 出生率 高於屮 國 ，聯 合國預 
估 ，印 度的人 口總數 在十年 内 
將會超 過中國 ( 目前 約 .J 1 T 
八億人 Y 成為 全球人 口最多 
的 S 家 ♦而 且現 任總 理莫迪 
(l\arendra Modi) 正積極 & 推 
動印 度製造 (Made in India) 
的經 濟發展 策略； 因此 ，印度 
末 來將可 望繼中 國之後 ，成為 
卜一 個世界 H 廠。 

印度這 隻南亞 M 象正 在翻 
身 ，因此 ，苷 不少 台灣的 上市 
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櫃公 司已經 積極 在常地 布局， 
印度 概念 股因而 逐 漸成形 ， 但 
因為 起步相 對較慢 ，印 概股在 
短期 內的投 資效益 ，將 會小如 
中概 股及 東脇概 念股。 

其中橡 膠業 的台橡 、中 
橡 、正新 ，以及 鋼鐵業 的中 
鋼 ，手機 及電腦 製造業 的緯創 
及英 業達等 ，都 已在當 地投資 
設廠 * 而 製鞋業 的豐泰 則在印 
度投寶 開發 工業區 ，為 其下一 
階段的 產能布 局準 備-另 外， 
國內 ！ C 設計業 龍頭聯 發科也 
已經在 印度 .成 立研發 中心。 

印度拚 世界工 廠印概 股成形 

至於以 自有 品牌行 銷產品 
的 振樺電 ( p o S 端點 銷售系 
統 V 茂順 (油封 技嘉 (主 
機扳 r 微 M (上機 板)' 華碩 
(筆電 、手機 、平 板電腦 r 宏 
達電 (手機 r 億光 (LED 發光 
一 ■極體 V 友訊 t 網路 設備 V 
新曰光 (太 陽能 相關) 等- 都 
已經 在印 度成立 公司從 事產品 
銷售及 售後服 務。 

其他 如萬海 '畏榮 及陽明 
海運 都在印 度設 - fr 公司 ，從事 


貨 運及船 務代理 業務； 而中鼎 
及欣陸 控股旗 卜的大 陸工程 m 
在當地 設立公 司承 包栢關 T 程 
業務； 另外 ，中 鋼的子 公司中 
宇環保 也在印 度設立 公司 ，從 
事環 境工程 及設備 規畫 、維護 
及管理 業務； 至於 I C 通路商 
大 聯大及 3 C 通路 商聯強 ，也 
早就 進入印 度市場 布局。 

雖然印 度科技 業的整 體供 
應鏈 體系尚 未完全 到位， 但未 
來的 發展潛 力看好 ：冈此 ，緯 
創及英 業達已 經提早 進入設 
廠卡位 。其 中緯 創與印 度的手 
機經 銷集團 o ptiemus 公司合 
資設立 Optiemus Electronics 
Ltd. (緯 創持 股一九 .九： 
% Y 將 從事智 S 型手 機及平 
板電 腦製造 ，該 合责案 的投資 
總頟 預計 將達 二億美 兀。 至於 
英業達 則 d 經 投資二 •八二 
億元於 印度清 奈設立 Inventec 
Maufacturing (India) Private 
Ltd, , 未 來將以 製造行 動產品 
(筆電 、手 機及 平扳) 為主 。由 
於 印度新 廠才剛 完工 ，還 在營 
運初期 ，英 業達今 年上半 年認 
列 該投資 事業的 虧損金 額達 - 
三三七 萬元。 
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印度概 念股逐 漸成形 


台 橡 (2 103) 
中 橡 (2104) 


印度 投資事 業的菜 務內容 


含成 橡膠製 造銷售 
碳煙製 造銷售 


正 新 (2 105) 輪胎製 造銷售 


中 鋼 (2002) 
茂 順 (9942) 
振樺電 (81 14) 
中 鼎 (卯 33) 
豐 泰 (99 10) 


電磁 鋼捲製 造銷售 
油 封銷售 


POS 端點 銷售系 統銷售 
工 程 規畫設 計承包 
工業 區開發 


佳世達 (2352) 電子產 品銷售 


聯 強 (2 3 47) 
華 碩 (2357) 
辑 創 (3231) 
聯發科 (2454) 
友 訊 (2332) 
英 業 達 (2356> 
陽 明 (2608} 
萬 海 (26 15} 


資 通訊產 品銷售 


3 C 產品 銷售 及維修 
手機及 平板電 腦製造 
1 C 設計 研發、 軟 體開發 
區域 網路相 關產品 
行動 裝罝產 品製造 


貨 運承欖 及船務 代理、 資訊軟 體服務 
貨運承 攬及船 務代理 


長 榮 (2603> 貨運承 摺及船 務代理 


技 嘉 (2376) 
微 星 (2377) 
宏達電 (2498) 
大聯大 (3702) 


主 機板銷 售及售 後服務 
主 機板銷 售及售 後服務 
手機銷 售及售 後服務 
1 C 等電 子零組 件銷售 


新日光 (3 576) 太陽能 相關產 品銷售 


億 光 (2393) 發光 二極體 ( LED ) 銷售 


中宇 ( 1 535} 環 保工程 規盡、 設計 及管理 


資料 來源： 各公司 財報； 本刊綜 合堅理 


IMF 對全球 GDP 成長率 的最新 預估值 


主要 經濟鼸 201 


金 球 
美 國 
加拿大 
歐元區 


德 國 
法 國 
英 國 
義大利 
西班牙 


3>2 

2,6 

1.1 

2.0 


1.5 

1,3 

2.2 

0,8 

3.2 


3.1 

1.6 

1.8 

1.7 


1.7 

1.3 

1.3 


0.8 

3.1 


3.4 

2.2 

1.9 

1.5 
1.4 
1.3 


0.9 

2.2 


日 本 


0,5 


0,5 


0,6 


新 興市場 
中 國 
印 

俄羅斯 
巴 西 


4.0 

6,9 

7,6 

-3,7 

^3.8 


4.2 

6.6 

7,6 

- 0.8 

-3.3 


4.6 

6,2 


7,6 


0*5 


南非 
東 協五國 


1.3 

4.8 


ai 

4.8 


0,8 


5.1 


資料來 源：賺 《世 界經濟 展这》 報吿 (2 roie 年 10 月) 單位: ％ 
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值得 j 提的是 ，今 年八月 此 ，朿 協概念 股也 不容忽 視 e 
十六 R , 鴻海 集圑旗 下的富 朿協國 家的人 口總數 約六. 二 
智康聯 合中國 的騰訊 、印度 億， 一年的 GDP 合 計超過 
的巴提 (Bharti Enterprise } 二 . 五兆美 元 ，而且 人均 Gc 
及曰 本的軟 體銀行 (softBank P 將近四 千美元 ，由於 看好東 
corp .) 集團 ，共 R 對素 有印度 協國 家的經 濟發展 潛力， 今年 
nslatsAPP 」 之 稱的即 時通訊 至九 月底為 止 ，外資 ■-/£ 泰國、 
軟 體業者 「Hike Messenger 」 印 尼及非 律賓股 市的買 超金額 
(用戶 已經超 過一億 ) 注 資一 • 合計已 經超過 七十億 美元。 

七 五億美 ; L (折 新台 幣約五 因此 ，在東 協國家 內需市 
四 .六 八億 元)； 印度 市場潛 場布 局已久 、經 營效益 逐漸顯 
力 備受重 視的程 度可見 _ 斑 U 現 的台股 ，也將 有機會 受惠當 
除印 度概念 股值得 重視 地經 濟的高 成長 D H - 中 包括台 
外 ，柬協 五國 明年的 GCP 塑集團 ( 南亞 、台化 、福懋 r 
成長率 預估 將達五 .一 % ， 因 統 一集團 (統 一企業 、統 I 


HTTP : Q M A G - o R G 


超) ，以及 正新、 建大二 1 僑、 G D P 成 M 率預 估仍可 達六. 
味干 .、宏 全 、廣隆 、凱 撒衛、 二 ％ 來看 ，內需 相關產 業的營 
華碩 > 宏 碁等 個股 ，都 是典型 運潛力 是不容 小覷。 

的束協 內需概 念股。 冈此， 在中國 內需市 場具 

有 競爭力 ，營運 體質較 優的中 
東 協中國 經濟熱 內 需沾光 概股， 如水泥 、汽卓 、自 行車 

及食品 相關內 需產業 ，將有 
至於近 兩年 來經濟 成長趨 機會重 拾昔日 光彩 ，逢 低也值 
緩 的中國 ，其擁 有全 球第二 得留意 。其 中台泥 、亞 泥、 
大 、亞洲 第一大 經濟體 的光環 正新 、建大 、台橡 、聯成 、聯 
仍將捋 續下去 ，尤 其是 水泥、 強 、統一 、寶成 (旗下 寶勝國 
鋼 鐵等產 能過剩 的產業 ，在歴 際 在中國 擁有龐 大運動 品門市 
經 中國政 府的積 極淘汰 及整併 通路 V 裕隆 '帝寶 '巨 大、 美 
後 ，市場 的供需 秩序吋 望逐漸 利達 、宏 全及 大華等 個股* 逢 
恢 復正常 ，而 且以 中國明 年的 低都可 布局丨 © 
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做冬令 燉煮料 理再也 不需辛 苦顧火 
Panasonic 電氣 壓力鍋 方便更 入味！ 


喬山 週年慶 

買按 摩椅送 12.9 吋 iPad Pro 

喬山 特別代 
埋日 本按厚 椅市 
占率第 一 + 曰 
本萵士 毡麽器 
F _ uj [ iryoki.. 深感勤 
按厚椅 (型 號: 
1DQ0) ' 遨 請歌垣 
天后江 B 代言 > 
深感 動擁 有多項 
業 界首祕 特點 + 
最大約 12. 5cm 按 
厗球 突出虽 | 首創肩 背雙重 感應器 1 獨 家研發 7 
楂深阁 肌按犀 f 三皇 模式氣 壓系統 1 讓您享 受瓱 
舒適與 正統的 円 木负按 ，堅椅 精緻紐 .M ; 荠山勸 
慶 週年慶 1 即 W 起全 1 1/20止 • 購買深 感動 按1¥ 
椅， 原.價;210,000元* 週年 慶特惯 198,000元 * 
再 加碼艄 Apple 12.9 吋超大 iPad l>o 32G W 卜 Fi 乙 
台 (市價 25,000) 。 

官方 網站： http://www.jolinsonfitness.com.tw 
諮詢 毐線： 0800017360 


RADI0MIR 3 DAYS ACCIAI0 
47 毫米 3 曰動力 儲存精 鋼腕錶 


Mercedes-Benz 11 月 購 車優惠 



隨著 Mercedes Benz 全新 E 2 M 加入豪 華中大 
型房 肀隍容 1 完整 ~ pf 系編成 < 台灣 茧士植 極衝 
刺銷 售成链 ， 與台 覺轾士 矜雍特 別推出 「精算 
時機」 仝方 聚， 超值優 崽包括 ■" 一年乙 式保險 
含 100 茛 琴件險 4 、 N 年保養 套裝」 和 ^ 苜朗 
免付」 等 額外現 金回頜 ， 尊 榮旗檻 車款 同步享 
有 「精舁 吋槪」 租苣 方案： 另外 • 同时 提供聰 
明購平 曳案、 本月鞞 買铲 世代豪 華小型 ¥ 亦可 
選擇 「月付 1 1，6 SS 專 敫」. 或以 「日付 $188」 
或 「低 頭期 款」 入 主都會 微型車 smart ， 罕握成 
功秘訣 > 精 箅超值 病車歷 M • 把 吞最佳 購車時 
機 1 軤鬆 半擁三 芒旱！ 

官方 網站： wwuv.MerGectes^BeniZ.ccifTi.tw 
服 務專垛 ： 06000-365-24 


義大 利書寫 精品第 一品牌 
海 明威限 量系列 - The Writer 




隨 甚 氣湍 漸滿; 令夙 p 怨迚過 個暧冬 | 當然 
進 補料迚 不可少 > 但要杠 外面吃 不但僅 一位難 
求且拒 心贪 安問題 v mi 自 己燉莒 料理就 得片刻 
不離的 起在 诚火 面前， 耗時 贾力。 Panasonic 
蝱氣歷 力鍋鬲 、中 、低、 mm ' 四楂背 惡麼力 
設定 1 充 分釋放 食材鈣 質勞荐 ， 滷 、燉、 蒸、 
煮、 炒一鍵 就能％ 成多 樣美咏 料理。 還有 20 項 
安 全裝置 - 獨家寺 利滑動 安全扣 1 完全洩 亟後 
才能解 鎖 f 100% 守 護安全 u 

Par, amruc 芾 気, 麼力鍋 掀起健 康時 代的 料理新 
单命 1 讓媽 媽脱離 耗時又 不安全 的料埋 輪迴， 
將史多 時間留 給家人 1 菜 笾個冬 天鲜鬆 進哺、 
溫暧 入心。 



争剝 RacJiomir 3 Hays Acciaio 3 •曰 動力 儲存精 
m 腕 錶首個 復 .古紙 節是 1 2 過形 恐 砂梢鐧 錶框、 
遏角 h 磨得平 滑細緻 1 鐫 刻與歴 史原型 相同的 
字_ 。 

旋入 式铋框 同定於 Rad orw 經典 枕形錶 哉杻環 
上 1 與作為 钹殼下 半部分 的旋入 式底蓋 相連， 
-如歴 史原 郜腕镇 1 新型 號的 頜殼瘂 担 傻雅勻 
稱， 三 屆結埚 從錶殼 側面溥 晰可見 。 錶 設以不 
鏽精鋼 (AISI 316 UH 造 1 直徑 47 萆米 • 延續復 
古油納 海錶款 的經典 尺寸。 

可拆卸 式線型 錶耳， 方便換 上堅罔 _ 用的天 
然 棕色皮 革錶帶 ， 錶帶飾 以淺棕 色縫線 1 ntm 
大型單 計錶扣 = 



海明 威甚名 的作品 《A F^cwdi to Att^}> * 以第 
一 人 稱敘述 _ 位美固 陸 軍中尉 Frfdf?「ic Henry 放栽 
大利做 為 救護隊 的故亊 & 靈感來 自於第 一次世 
界 大戰， 戰爭當 時海明 威 荇駐於 盖大利 BMsano 
del Grasps ' 正好 鄰近於 Montegi appa 的製荦 廠 ， 
而他 筆下的 《A FgrcwcM to Airns 》 抑頭 所描姉 的埸 
景也發 怨於壯 存海 明威 系列中 總共舍 推出冏 
款主 IJ 1 分别為 The Soldier、 The Wi. 丨 ter" 、 ,r The 
F if^TennFni" 3 id "THr T ■丨 Tawielfr’ 1 每款主 题包 含飼筆 、 
飼珠 筆及原 子筆， 而包裝 外盒則 以第一 次世界 
大戰期 間記者 所用 的罕 記本做 為發想 設計。 
胧務毐 線 ： { 02 ) 2436-5386 
台湾 官網： www.bsoh 山 aOiCom 


台 南晶 央酒店 
推出 「法國 紅標薩 索雞」 


迎尾牙 慶春酒 

晶華酒 店推出 「超 澎湃 海鮮桌 J 


墾 丁福華 邀請屏 東鄉親 
麗香 苑輕鬆 啖美食 


台南 晶 英 
酒店晶 英軒即 
fcl 起推出 1_ 火 
焰石 燒雞」 M 
¥ _ 谳 選皮薄 
肉嫩的 法_紅 
標 薩索雞 『由 
主廚們 上演桌 邊服務 * 現埸火 炤炙燒 薩冢雞 1 
將 外皮烤 的香脆 可口， 變 化出有 別於傅 統烤雞 
的 「一 雞四吃 j 新 吃法。 

台南晶 英 酒店選 用來自 法國血 統饞良 的薩索 
雞 入菜， 晶英 .肝 火焰石 燒薩索 難四吃 _ 搭配開 
胃 菜 及主 廚私 房菜， 四人超 值桌赍 只裝 3,888 光 
起； ROB IN'S 撖板 薩索雞 套轉， 搭配 精選 鮮蔬 
吧、 哈 根達斯 及晚問 甜點吧 1 午餐 .每位 2,2S0 元 
起、 晚 模每位 2,480 元起。 

中、 西餐 踣分別 以不同 的料埋 方式結 合食材 
本 S 的特性 • 為 较杏們 呈 現不同 以往的 極致美 
咪！ 

訂位畀 闱： 晶英軒 Q6i390 3020 




歳末年 終， 
各家餐 飲業者 
紛紛推 出尾牙 
春酒 專荖 1 穑 
椒搶攻 「感恩 
HI 銨」 茺機， 
台北晶 荦酒店 
今 年下* 本 t 於 合北國 際旅展 ( iiM-i T /7) nm 
推 出每桌 1093 元的 「超 澎湃海 鮮桌」 専累 (原 If ! 
每桌 13,800 元〕。 

以 M 優憷格 和超 大分# 昊撼 市埸的 「 M 澎湃 
海 鮮臬」 弓案' 瞄 3 即 H 起全 3 月: Hid 、 平日 
周 一至周 五的# 酒尾牙 需求， 強 打澎湃 瑩类的 
海鮮 料埕， 大 啖鮮羌 海味 的同日 f 、 現埸 另有三 


小 時台驾 啤酒無 哏塌飲 1 入席之 後還會 送上- 
人一 份的古 ¥叫 釘魚米 粉湯以 及黃金 雙色蜜 a 
M 1 如此有 面了、 乂保住 裡了的 餐含 1 一桌以 
上就可 接受預 纟丁 ， 晶 華酒店 希望與 与主同 .歡， 
共創 雏忘 的羔食 纪噹。 

IT 位 钽話： 丨 02) 7701 -7711 栢麗窮 


號外 [號外 【即 日起至 
2017 年 1 月 25 日止 T 
只 要是屏 東縣郷 M 憑 
身分證 到墾丁 福荦麗 
香苑 7 用午晩 .餐 ，不 
分 平假日 即可享 ■" 鄉 
親 専屬特 惠憤』 。年 
末將至 j 華丁 榀華為 
慰勞辛 苦一年 的屏東 
郷親 1 特別推 出麗香 
苑鄉 親専 .阔傻 - 1 現在 只要到 巽香范 旱用西 式午 
養 _ 一個 人只耍 $380 元 （原借 $495 元）： 也可 
以 選擇麗 香苑西 式晚餐 t —個 人只耍 $ eoo 元猙 
Uf ^；$792} ■ 直逼 76 折 的便萣 | H 給 屏東在 
地 郷親。 

塱丁 福華渡 俏飯店 「 M 香 范」， 以提 供無國 
界羑 食佳餚 為主" 主廚 以其稻 湛的手 藝 • 運用 
蒸 、煮 、燒、 碳 烤等料 垣方式 1 將 饒冨地 方锊色 
的朝 鮮芨漁 產食- W 「 烹調 成最: 味的 美饌。 
洽詢再 線： {08) & 86-2323 






貿 易餘額 

憶美元 

燃0 

481.0 

外 B 存底 

« 美元 

33303,6 

3205L0 

州 S 直接 
投資 

億美元 

1262.7 

152.3 


5211 

520.5 

419,9 

490,6 

32010.6 

313517 

31663,8 

31206,6 

7T.1 

07.6 

& 2.2 



CPI 年壜率 

% 

L4 

1.9 

1.8 

U 

L9 

2J 

M1 年增率 

% 

15-? 

24,6 

25-4 

25.3 

24,7 

23,9 

M2 年增率 

% 

1B 

11,8 

10,2 

m 

11.5 

R5 


庚料來 跞 ■ 中 I 明人 Kilit : 府網站 ； 芫 證券投 殲埜⑼ 挺供 


Financial Indicators 

財 經指標 


K 


投 審會前 3 季核准 僑外投 資突破 1 00 億美元 

攄經濟 部投審 會統計 ，今年 1 〜 9 月核 准僑外 投資件 
數為 2549 件 ， 投 （增） 資金額 1 0 C 184 億 美元， 已 超越去 
年 全年的 47.97 億美元 1 年增率 204 ， 金額大 幅成長 
主因是 5 月核准 荷_商 Micron Technology BAA 投 資台灣 
美光 半導體 公司， 台 灣美光 再以約 3434 億 美元併 購取得 
華亞科 技公司 100% 股權； 另外， 9 月梭准 荷蘭商 ASML 
Holding N 乂 申 請匯入 新台幣 1020 億 元等值 外幣， 增資艾 
普思 隆公司 及轉投 資股票 上櫃的 漢微科 公司等 較大投 H 案。 

在陸 資 來台投 S 方面 ， 1 〜 9 月核准 件數為 1 16 件 ，投 
(增） 資金額 2.1 2 億 美元， 年增率 11 2.29% ， 金額 大幅成 
長主 因是核 准審® 凱迪絕 綠技術 公司以 9995.4 萬 美元， 
投 資台北 順捷科 技公司 的較大 投資案 。 

在 對外投 資方面 1 1 〜 9 月 核准 件數為 377 件 ，投 （增） 
資 金額為 95.71 億 美元， 年增率 8.85% ; 另外， 對 中國大 
陸投資 1 〜 9 月核准 1 76 件 ，投 （增） 資 金額為 70.81 億 
美元， 年增率 2.92% 。 ( 鄭 功賢） 


經濟部 投審會 201 6 年前 3 季核准 來台及 對外投 資概況 


2015 


科 目、^ 

件數 1 

金額 | 

年增 減率⑽ 

件® 

金額 

年增 減率㈨ 

揭 外投資 

37S9 

47.97 

-16,87 

2549 

■4 

204} 

逹資來 台投資 

170 

2.44 

-27.06 

116 

2,12 

112.29 

對 外投資 

462 

*07.45 

47.S2 

377 

95*71 

S.85 

對大 陸投資 

321 

d 03.93 

5J3 

176 

70.31 

2.92 

資料 来源： 銼濟钻 投番齊 
眾位： 儉菀元 






I ^ 中國 1 0 月 製造業 PM I 創 2 年多 來新高 

； 中國 國家統 計局公 布今年 10 月製 造業採 購經理 人指數 

: (PMI) 為 51.2% ， 不但較 9 月的 50,4% 上升 0,8 個百 分點， 

； 並 且創下 2014 年 7 月以 来新高 ，這也 是中國 製造業 PMI 
: 從今年 7 月以來 ， 連績第 3 個月 維持在 50% 的榮 枯分界 
: 線之上 | 顯 示中國 製造業 景氣有 逐漸好 轉跡象 。 
i 若 就中國 10 月的 製造業 PMI 來看， 大型 企業的 PMI 為 
! 52.5% i 較 9 月下滑 0.1 個百 分點， 但中、 小 企業的 PMI 

\ 分別為 49.9% 及 48.3% ，較 9 月分 別上升 1.7 及 2.2 個百 
! 分點， 雖然 指數還 在榮枯 分界線 之下， 但 就上升 幅度來 
； 看 ，中、 小 型企業 的營蓮 已出現 好轉 跡象。 

: 而 從中國 10 月 製造業 PMI 的 5 個主要 分類指 數來看 》 

: 生產指 數< 占 25%> 及新訂 單指數 （占 30%> 分 別來到 
i 53.3°/。 及 52.8°/。 ，較 9 月 分 別上升 0.5 及 1 .9 個百 分點； 
i 另外， 原 材料庫 存指數 （占 _1 0%> 、 供應商 配送時 間指數 （占 
: 1 5%) 及 從業人 員指數 （占 20%) ， 也 分別較 9 月上升 0.7 、 

丨 0i2 及 0,3 個百 分點， 顯示 中國製 造業正 逐漸復 甦中。 

; ( 林 果契） 


中國 製造業 PMI 最近 1 年來變 動概況 
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• 台灣 總體經 濟指標 

顧 

單位 

201& 年 

16 年 6 月 

1& 年 7 月 

16 年 8 月 

祕年 a 月 

16 年 10 月 

出 口金額 

億美元 

2 SD 4. S 0 

228.90 

241,20 

240 

225-60 

267,50 

出口 年増率 

% 

-10.60 

-2.10 

1,20 

1,01 

-18 Q 

9,40 

進 口金額 

偉美元 

22&9.20 

193.10 

205.10 

206.73 

1 S 1.90 

223.70 

進賴率 

% 

■16.50 

-10_00 

-0,20 

478 

0-70 

1150 

mtm 

億美元 

515.60 

35. S 0 

3 G .10 

39.85 

43.70 

43.80 

對 翻及棚 
易餘額 

億美元 

636.65 

48,70 

57^3 

59.33 

5 S .1 G 

72.0 S 

顺 r 單疆 

億美元 

4518,10 

357,00 

350,30 

379,30 

429,60 


外 匯存底 

II 美元 

4260.31 

4335.52 

4340 IT 

4358,82 

4367.26 

极 2.63 

CPI 年增率 

% 

431 

0,90 

1,23 

0,57 

0,25 

1.70 

Mlb 年增率 

% 

6.10 

6.23 

6.24 

m 

G .34 

— 

M 2 年增 i 

% 

6.34 

4,42 

4.70 

451 

467 

— 

集中市 場全願 
券成邏 

十億 元 

22505.10 

1559.60 

1736,20 

17 S 3. S 4 

1430.01 

1322,06 

集中綱 票成 

十億元 

2019149 

1366,71 1545 J 4 

職 10 

1299,49 

1 騰 41 


資料 來源： 財 政部、 經濟 钯、 中央 銀行； s 藺 免林證 芬投 勘坌 理提供 




項 S 

軍位 

2015 f 

年 0 月 

16 年 7 月 

16 年 8 月 

la 年 g 月 

16 年丨 0 月 

出 口金額 

憶美元 

227 B 5 J 

1_ 

1847.3 

1905,9 

1845.1 

1781,8 

出 □ 
年埋率 

% 

-2.8 

-4.8 

-4.4 

-2.8 

■10.0 

■7.3 

進 □金額 

僮 _ 元 

爾 2 QJ 

1 322,8 

1324.3 

1385,4 

2 

1291,2 
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50 
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口增 
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Financial Indicators 

財 經指標 
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美國 主要經 濟指標 


HI 

16 年 6 月 

年 7 月 

16 年 8 月 16 年 9 月 1 16 年 10 月 

貿機支 (億 美元 f 

■446,6 

撒 7 

-407.3 

-364.4 

— 

I 業生 I 年增率 (％} 

■0.7 

■0.5 

■1.1 

-1.0 

― 

失業率 (《 

4,9 

43 

4,9 

5,0 

― 

消 费者犓 價指數 (CPI} 

U31 

0,04 

1.06 

1,50 

— 

美 元指數 

96,143 

95,530 

95,022 

95.4S3 

98.445 

聯繼金 利率⑽ 

0AI 

0A0 

0.40 

0.40 

0.41 

10 年期 2 讎解⑽ 1.475 

Gi - 1, 以上均 un 肱羚 7 

1.454 

1.5S2 

1.598 

1829 


2.11 月 I I 曰关 元指弥 收盤 9 9.05 D ： 夫阈 10 年期公 负追利 ♦收郫 2.154% 
H 料來源 ： 巾 央銀 行、 在 阑克杷 苫 券投晒 


主 要國家 出口及 GDP 成長 率概況 

m I 出 □金額 （僵美 元> I gdp 年培率 (％i 


_家 

2015 年 

成長率 M 

15 年 H 月 

成長率 (%) 

14 年 

15 年 

16 年 Q2 

美 

國 

謂 

-7.1 

10751 

-5.0 

Z40 

2.40 

1.20 

B 

本 

6249 


4754 

L 3 

0 

0.40 

0,20 

德 

國 

13263 


387 & 

U 

1,60 

1.70 

1,80 

英 

國 

4367 


2752 


?,60 

2.20 

2^0 

法 

國 

5050 

-13.2 

3336 

-1,5 

0,40 

1.10 

U0 

中 

國 

22749 


15374 

-7,5 

?,40 

6.90 

670 

南 

韓 

5269 

^S.0 

3031 


3,30 

2.60 

120 

台 

n 

2305 

*10.6 

2026 

-6,1 

3.74 

0.75 

Q.70 

香 

港 

4655 

■1.8 

3343 

-2.7 

Z30 

2.40 

1.70 

新加 i 

3466 

■15.4 

2443 

■,7-t 

m 

2.00 

2.20 
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資料來 m : ivif 、 各阈公 介 熟 〒及 鉍濟 邰； 本刊 鮮合埜 m 


全 球主要 貨幣升 貶幅度 




m 

10 i 28- llflt 

近 3 個月 

近 B 個月 

近 12 翮 

2010 年以来 

歐元 / 美元 

-0.96 

428 

-4J8 

1,29 

CU8 

英镑 / 美元 

3.72 

‘2,44 

-12,51 

-腿 

-14,24 

美 元/_ 郎 

0,24 

丨 00 

-1,49 

1,92 

1,65 

美元 日圓 

-1.49 

4,00 

1.93 

15 ■祁 

12.88 

美元 / 輯元 

-1.62 

‘5.49 

0.35 

-0,76 

0_76 

美元 / 新加 坡幣 

-1.20 

4.64 

-3.06 

0.79 

0.67 

美元 職幣 

-D.55 

-1.50 

2.28 

3.17 

3.57 

潭幣 / 美元 

■0.05 

-1.36 

2.97 

7.55 

4.19 

紐 西藺幣 / 美元 

0.56 

及 07 

5-65 

9,85 

5,42' 

美元 / 加拿 大销 

-0.66 

-3.68 

4J1 

■1,66 

2-56 


莒料分 :源 ： Bi bribery ； 本 垡理 


I^LMEX 再創 近一年 來新高 


在 11 月 9 日 美國總 統大選 由共和 黨的政 治素人 川普勝 S 
後 1 全 球金融 市場一 度出現 大震盪 ， 但 是指數 權數涵 篕鎳、 
銅、 鋁及 鉛等多 種工業 金屬的 LMEX ( 倫 敦金屬 交易所 指數） 
在 11 月 1:0 日的收 盤指數 則來到 2732 i 4 點， 再創近 一年來 
新高， 不但較 1 1 月 9 日的 收盤指 數上漲 59+8 點， 而 且和去 
年 月 31 日的敗 盤指數 2203,1 點比較 1 漲幅 已達 24% 。 

LMr'X 一 波從 1 1 月 4 日的 2535石 點 3 — 口 氣拉到 
2732.4 點： 漲勢 很凌厲 = 顯然 市場對 於川普 當選美 國總統 
後 的全球 經濟情 勢並不 悲觀。 如 果再對 照一下 SDI ( 波羅的 
海乾 散貨運 價指數 ） 也在 1 1 月 10 曰一 舉突破 950 點 * 創 
下今 年以來 新高， 而 且全球 第二大 經濟體 —— 中國 公布的 
10 月 製造業 PMI ( 採購 經理人 指數） 達 5^2% ， 也 創下近 2 
年多來 新髙， 看來全 球經濟 景氣還 是審慎 樂觀。 （林 果契） 


m : 





11 月 12 月 1 月 

2015 


3 月 4 月 5 月 


e 月 7 月 
2016 


B 月 9 月 10 圬 11 圬 


發那科 集團上 半年獲 利衰退 34.5% 

日本亀 腦數值 控制器 （ CNC ) 龍頭 發那科 （ FANUC ) 集團公 
布 2016 年度 上半年 （2016 年 4 月 1 日至 9 月 30 日） 財 
報， 其中 營收為 2571.08 傖 日圆， 年減率 26*5% ， 税後純 
益為 601.74 億 日圓， 年減率 34.5% ， EPS { 每 股税後 純益） 
為 310.33 日圓， 遠低於 上年度 同期的 469,76 B _ 。 

雖然有 中國市 場的需 求支撐 ，但因 日本、 亞洲及 歐洲等 
市場 的需求 下滑， 發 那科旗 下包括 FA ( CNC > 、 機器人 、自 
動 化機器 及服務 部門， 本年度 上半年 的營收 都呈現 衰退現 
象。 其中 自動化 機器部 門因為 資 訊科 技產 業需求 大幅下 
滑， 使得營 收衰退 604% ， 營 運表現 最差； 至於上 年度同 
期營 收成長 24% 的 機器人 部門， 本年 S 上 半年的 營收也 
衰退 4.5% ， 導 致發那 科本年 度上半 年的合 併營收 及獲利 
都大幅 衰退。 

發那科 生產的 電腦數 值控制 器是全 球工具 機產業 的關鍵 
零 組件， 因此， 該產品 銷售的 興衰是 全球工 具機產 業的先 
行指標 。 另外， 發那 科生產 的工業 機器人 ，在 日本、 亞洲 
及歐洲 等市場 也具有 舉足輕 重地位 ， 因此， 該部門 的營收 
衷現 也®® 出日 本、 亞 洲及歐 洲等地 區的經 濟景氣 狀況。 

由於本 年度上 半年的 營收及 獲利雙 雙大幅 衰退， 發那科 
預估 201 6 年 度全年 （截至 2017 年 3 月 31 S 止） 營收為 
501 9 億日圓 （ 年減率 1 9.5%) j 税後 純益為 1 041 億 S _ ( 年 
減率 34 名％) ’ EPS 為 536 . 86 0 B ^ { 林 杲契） 
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電影書 衣版特 別收錄 ： _ 
〈浮 華世界 雜誌〉 專文 —— 

好 萊塢的 《大 賣空》 

讓麥克 • 路易 士驚艷 
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服 務專線 （02) 2551-2561 分機 749 
傳 真專線 (02) 2511-1963 或 2511-0185 
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《老千 騙局》 《自食 惡果》 《魔 球》 暢 銷作者 
麥克 • 路易 : I:MICHAEL LEWIS | 著 


《財信 出版》 霣霣 專麗訂 


口 《大 賣空》 電影 書衣版 / 定價 3 扣 元， 優惠價 2S3 元 口 《自食 惡果》 / 定價 280 元， 優惠價 22 1 元 
口 《老千 騙局》 / 定價 350 元， 優惠價 277 元 口 3 本套書 / 定價 950 元， 優惠價 665 元 


◎ 訂閱 者資料 

訂戶 姓名： 


□先生 □小姐 

◎信 用卡基 本資料 

卡 別： DVISA □ MASTER C1JC3 


生日： 年 

月 

e 行勤 m 話: 

Fils ■ 

卞 號 > - - 





有 效期限 = (西 元） 月 

年 

收軎 地址： 



身份 證字號 = 

(末 四 碼 即可) 

銨一 煸號： 



持卡 人簽名 = 

(菹 同信 用卡 签名） 

發票拾 M : 



番_ 戶哀： 財信 m 版 右限公 司 


訂購 金額： 



劃撥® 號： 50052757 



注意 事項： 軎於 訂購後 7 個工作 曰寄發 。 


個 人資料 告知？ s : ^ m ^ 吞戶 t 瑝或其 他合於 登業登 記項目 之民的 _ 財信呂 闼有 限公司 於本刊 之啻進 期陣及 域舀內 _ 將以 ' 薄 r 群芾 或其他 公吿方 
式 使两您 提供之 SP • 使用對 象餘玄 刊外’ 亦可餘 包括柜 阑協力 磨 商* 如您有 行使项 舀相 赛 《 利或其 他 段洩 > 溃 致市本 公司客 s 中心 * 
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食 在四方 

COBO HOUSE 甜點女 王的藝 術美感 


餐 桌上的 五感藝 術饗宴 


任希浩 


182 


塗翔 文專欄 

六 本木到 西門町 精采好 戲連連 


影展 點燃城 市熱情 


塗翔文 


林眧亮 音樂、 美酒 與人生 
180 —名 希拉蕊 支持者 的憂慮 

一夜 之間， 世界 翻了… 何瑞燕 


188 


精 品鶴窗 

201 6 年愛彼 全系列 新款女 用腕錶 


女 權至上 工 藝典範 


艾瑞克 
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食 在四方 
Fine Food 



任希浩 

餐飲旅 餑業資 深主管 


COBO HOUSE 甜點女 上 的藝 術美感 

餐 桌上的 五感藝 術饗宴 

新加 坡甜 點女王 打破制 式框架 ，大玩 餐點配 色 、擺盤 、口感 、造形 與層次 ， 
挑 戰你過 往的味 蕾記憶 ，帶 給你前 所未 有的美 之旅。 


1-^. 塘咀 位於香 港 島中西 
區 ，上 世紀初 至三十 
年代， 港英政 府將此 地畫為 
紅 燈區集 中管理 ，數 條街的 
面積， 大小妓 寨林立 ，富商 
巨賈紈 袴子弟 ，為 博紅顏 一 
笑不惜 萬金， 連帶把 餐飲、 
娛樂、 購物這 食色間 的供需 
也打 通了 ，攄 説此地 養活了 
當 時香港 十分之 I 的 人口。 
三十 年代禁 娼之後 ，風流 I 
夕 消散； 八十 年代中 期港島 
線地鐵 通車， 西端尾 站只到 
上環 ，離 此有兩 站之遙 ，遊 
客罕至 -舂燕 不來。 

《胭 脂扣》 小説與 電影， 

是暗 夜幽幽 的熒火 ，透 過如 

花 十二少 ，映 出頹靡 如煙的 
世 代翦影 ，之 後人們 開始翻 


箱倒繼 ，想 找些 昔日光 輝來 
懐念 ，塘西 風情月 債脂粉 
啼痕 ，百 年後又 成話題 。隨 
著市況 的熱鬧 -順勢 帶動都 
更， 加上地 鐵路線 延伸， 
如今的 石塘咀 ，除了 香港大 
學依 山而建 ，更多 的是高 
級 住宅。 COB O HOUSE by 
2am:dssertba 「-這 個名字 
怿又 長的餐 廳-就 坐落於 
此。 沒有紅 牌阿姑 金粉銷 
魂 1 取 而代之 的是更 具特色 
的女主 S 。 

| 道菜五 種享受 

來自新 加坡的 Jan Is 
song ， 擁有 經濟學 碩士文 
憑的她 ，遠 赴法國 學習正 
統廚藝 I 又 旅行各 地爭取 


工 作機會 ，師承 Thomas 
Ke 二 er、 ~o ierre Herme 等 
師 ，以 纖細 美感融 _ 各派思 
想 ，強 調以自 然界為 發想， 
無論 在配色 、擺盤 、口 感、 
造形 、層次 各方面 ，都 打破 
制式 思維， 不強求 表象和 
諧 ，也或 許是 強烈的 衝突， 
留給 食客的 是結合 五感的 
「可 食的 藝術」 ，以及 無窮的 
餘韻 蕩漾。 

110 0 七年 Ji ce 在新 
加 坡開設 2 a 彐： dessertbar , 
以調 酒結合 創意甜 點的概 
念 ，把 屈居配 角的甜 點扶上 
正宮二 三年 起連續 兩年勇 
奪亞洲 最佳甜 點主廚 大獎。 
與此間 合作， 負責整 體菜單 
發想 I 甜 點更 親自 操刀， 菜 


單肉容 以食客 自選三 或四道 
菜 為組合 ，連 普通的 麵包， 
也 讓人驚 喜連連 。容 器是以 
樂高積 木拼成 -麵包 有各式 
口味 ：作法 也有烤 與蒸兩 
種， 蘸着特 選陳年 黑醋與 橄 
欖 油 ，酸 甜開胃 ，更 有著莞 
爾的幽 默 □ 

開胃菜 的部分 ，她 向來 
喜愛以 日本元 素添加 口感， 
好 比煙燻 生鮪魚 ，裝 在小石 
器中 ，讓人 想起日 韓的石 
鍋 。鮪 魚表面 是有心 思的點 
綴 裝飾- 顯得清 新高貴 ，魚 
肉沒 有半 點喔膩 ，調 味芥末 
及柚子 酸甜清 香有著 大功， 
還有紫 花椰菜 的加持 ，略顯 
粉 紫紅的 蓉醬襯 托氣質 ，搭 
配鍋巴 脆片， 脆中略 帶煙. 


H 
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COBO HOUSE by 2am:dessertbar 

臉害專 業 ： COBO HOUSE HONG KONG 
電話： +852-2656-308 B 

地 址： 香港西 燿石地 咀南里 S 號〗 榷 （ 港 鐵香港 大學站 B2 出口） 
螢業 時聞： 平日 12 : €)0 至 15:00/ 晚餐 1出00 至 24:00 
(最 後點餐 時間： 餐食 22:30 、 甜品 23:00) 

週未 午餐丨 2:00 至丨 5:00/ 午茶 1 4:30 至 1 3:00 
晚餐 18:00 至 24:00 ( M 後點賛 與平日 相同) 


韌， 遠比麵 包片來 得趣致 D 

另 I 道是蘑 菇花園 ，蘑 
話與松 露 製成細 71 濃 郁的香 
膏 ，撒 上黑色 咖啡屑 ，仿真 
土壤 ，帶 著大地 氣息 ，上面 
以小菇 、甜菜 脆片， 以及自 
家 栽種的 迷你香 草裝飾 ，真 
如花園 般瑰麗 傳神。 

若想吃 點熱的 ，馬鈴 1 
煮成的 濃湯， 配著西 班牙生 
火 腿的麵 包捲和 魚子醬 ，細 
滑 濃醇中 ，跳 躍著鹹 香的感 
動 ，讓 人更加 期待主 菜的出 


j m o 

果 不其然 ，鴨胸 是以舒 
肥方式 處理， 柔滑而 多汁， 
鋪底是 B 本薏 仁與玉 米-加 
上 略帶甜 味的醬 汁：鴨 胸上 
的脆片 ，如銀 河鵲橋 飛度， 
擠上 細細鴨 肝醬再 綴滿香 
草 ，口 感跌宕 起落- 甚得妙 
韻。 

若另 外加價 ，和 牛主菜 
更令人 覺得物 有所值 ，以菇 
菌蓉製 作的 「紙張 j ，上 面註 
引 了西洋 詩句 ，已是 用心構 


思的 藝術品 ■，三 分熟的 慢煮 
和牛， 油脂豐 腴肉味 滿溢， 
也保留 了牛肉 本身的 彈性嚼 
感， 肉質不 會過分 鬆散。 旁 
邊 的馬鈴 薯粒 鹹甜交 加‘， 亦 
有清甜 蔬菜作 伴解膩 - ffi 本 
該 是大塊 文章 的牛肉 ，也變 
成 了玲瓏 可人的 佳麗。 

普 S 風華 當佐料 

但最 教人期 待的 還是甜 
點時刻 ，此處 甜點分 「香港 
獨 家」、 「當代 創作」 與 「經 


典 精選」 三大類 □香 港獨 
家 -名曰 Gai Daan zaT 其 
實就 是街邊 雞蛋糕 -外脆 
內軟是 基本， 不過造 形更精 
巧， 還加了 跳跳糖 ，讓 本為 
平淡的 糕點， 在咀嚼 中生出 
刺激 味覺， 配著焦 糖醬、 鹹 
蛋黃 、還 有棕 色奶油 黑啤酒 
冰淇淋 ，東 與西 '華 與洋， 
硬是把 香港過 往的歷 史點了 
出來。 

在創 作方面 - Chocolate 
H20 讓 人想起 「海枯 石爛」 
這句話 ，以 海灘為 靈感： K 
五 ％黑 巧克力 加入法 國礦泉 
水 ，這 兩者 本無法 相融， 卻 
被主厨 以獨門 手法結 合後冰 
鎮 ，有雪 糕口感 ，外 表噴上 
食 用色粉 ，就像 岩石！ 般 1 
I 口晈下 卻是香 濃微苦 ，日 
本高知 柚子冰 沙 ，帶 著青澀 
酸香 ，澆上 鹽味焦 糖醬， 甜 
中帶 著一絲 三者 相遇， 
各 有所長 ，卻 未破壤 整體的 
清雅 ，這 才知 甜點女 王頭衞 
當 之無愧 ，亦 更期 待他日 
再 訪此處 ，領 輅更多 創意之 
作。 ❿ 
(本專 满 隔期 i -^ 出 } 
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林眧亮 音樂、 美酒 與人生 
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果説二 0 0 I 年的九 
I 事 件改變 了二十 
I 世 紀的世 界秩序 ，那麼 I 
六年十 I 月九日 ( 一 I 九) 
將是改 寫美國 秩序的 歷史關 


林轺亮 提供 


H 



鍵 ，而 我們正 在目睹 歷史。 

史 上總統 選戰最 怪咖 

朋友中 不乏支 持紅黨 
(共 和黨) 之中 堅分子 ，尤其 
在華人 和德州 
鄰 居之間 ，但 
身 為移民 或知 
識分子 是沒人 
承認會 投川普 
票的 。因此 - 
當選舉 開票結 
果出乎 意料之 
外 ，驚 訝無語 
的林昭 亮提早 
關電視 跑去練 
琴； 小女 若雅 
記 -± 則 IT 着 電腦追 
縱 開票 ，灰、 心 


到躺在 地板上 無法寫 功課。 

自 從電視 機把選 舉帶入 
I 般人生 活當中 ，我 們可以 
隨時隨 地重温 上 I 屆 、上上 
| 屆 、上 上幾屆 ，甚 至於到 
羅斯福 、甘 迺迪、 E 克森、 
雷根等 總統競 選演講 '辯論 
之紀錄 ，但 從來 沒有哪 I 位 
候選入 如此大 言不慚 ，以強 
硬的言 論煽動 民眾， 不但公 
開藐視 女性， 不尊重 倫理、 
道德； 對政治 '外交 更是知 
識 貧乏， .令人 臉紅。 以前無 
法忍受 川普的 野蠻 自大 、 I 
臉傲慢 ，可以 轉台不 看他的 
電視節 目：如 今未來 四年恐 
怕連電 視新聞 都看不 成了- 
誰 能忍受 那副嘴 臉啊？ 

與 從小寄 住崇尚 自由主 


義民主 黨籍猶 太家庭 的昭亮 
有 所不同 ，我 對政治 向來麻 
木三分 ，總 覺得 台灣 親友們 
因藍、 綠黨吵 翻天， 選舉期 
間 要迴避 、選 完之後 總有人 
垂 頭喪氣 的激情 ，令 入不可 
恩議。 自己投 票的紀 錄也不 
太 高明， 等我 有公民 權可投 
票時 ，老 布希才 剛上任 ，四 
年 之後投 他神聖 I 票 ，他居 
然輸了 。後來 再投票 時選了 
高爾 ，他 居然也 輸了！ 原來 
我家三 姊弟選 票相互 抵消： 
老弟無 法想像 誰會跑 去支持 
民主黨 ，笨 到把 辛辛苦 苦掙 
來 的錢拿 去繳税 ，平 白養邵 
些好吃 懶做的 窮人？ 住在深 
藍的 紐約和 深紅的 德克薩 
斯 ，我的 選票總 顯得 不是很 


一名 希拉蕊 支持者 的憂慮 


文 \ 何瑞燕 


夜之間 ，世 界翻了 


八年前 的大選 ，我向 女兒保 證 ，歐 巴馬和 麥凱恩 都是好 人； 

這回 選舉我 無法跟 她保 證川普 是好人 ，因 為我做 不到 ，除非 撒謊！ 




林昭亮 

世界知 名小提 琴家 1 紅酒愛 
好者。 出生 於新竹 ， 5 歲習 
琴 1 12 歲赴 澳洲， 3 年後轉 
往美固 f 17 歲 1 得西 班牙蘇 
菲亞皇 后小提 琴家國 際大賽 
首獎， 畢業於 美國茱 莉亞音 
樂學院 。目 前定居 美國， 演 
出足 跡遍及 全球。 


還 是黑人 1 ■才 上小學 一 年 
級的 小妞聽 在耳裡 '慌 在心 
裡 ，她 不時問 我歐巴 馬是好 
人嗎？ 我向她 保證， 歐巴馬 
和麥凱 恩都是 好人。 選舉前 
她每天 問我歐 巴馬臝 了嗎？ 
我得解 釋要開 票後才 知道， 
等到歐 巴馬終 於赢了 ，她才 
鬆了 一 口 氣。 

今 年的大 選實在 令人不 
解。 川普擁 護者舉 止憒怒 、 
崇尚 暴力， 他的商 業帝國 
經常 惡性破 產-他 大搞婚 
外情 '藐 視女性 、反 移民、 
有 色人種 、異 教徒及 難民的 
言 論-明 目張膽 「白 人至上 
主義」 的傾向 ，令人 難以苟 
同 。和 希拉蕊 的選舉 辯論更 
是慘 不忍睹 ，充 分顯 示其對 
政 治管理 的一藪 不通 ，對世 


界 局勢的 I 無所知 。若 雅生 
平的第 I 個 「男」 朋 友支持 
川普， 害得小 妞跟他 鬧翻； 
「川普 是笨蛋 -支持 川普的 
都是 笨蛋！ 」 其實小 朋友都 
不到十 六歲， 根本沒 資格投 
票！ 青 眷期的 女兒思 考漸趨 
成熟， 有自己 的主見 t 我無 
須擔憂 。這次 我不必 整天跟 
她保證 川普是 好人， 因為我 
做不到 ，除 非撒 If ! 

我們更 擔心世 界和平 

昭亮和 我從小 移民美 
國 (一九 七五及 八三年 V 
雖然多 少曾遭 遇種族 歧視， 
但 適逢中 美建交 ，華 人逐漸 
抬頭之 際-我 們的美 國經驗 
沒 有早期 留學生 的黃 種入包 
袱 ，也 沒有住 在鄉下 白人至 
上 的痛苦 。這 個世界 大熔爐 
人 人有份 ，全憑 真本事 ，視 
美國為 己所有 ，理所 當然。 
川普 總統的 「讓 美國 再次偉 
大 」 (MakeAmerlca great 
again )： 左聽 右聽總 像是 
「讓美 國再次 全白 」 (sake 
> 彐 8ns wh 一 t 6 CD g CD in ) 。 I 
夜 之間令 人懷疑 ，過 去三十 


年的 進步 ，是 否只是 I 廂情 
願 的癡心 妄想？ 

普 選票少 於希拉 蕊的川 
普當選 ，使大 批憤怒 的年輕 
人 湧上街 頭抗議 。我 也關心 
男 女平等 、貧 S 差距 '種族 
和平及 經濟等 重大議 題 - 但 
更擔 心世界 和平。 俄羅斯 
的普丁 、北 韓的金 正恩 、 以 
色列的 納坦雅 胡-如 今再加 
上瘋狂 的川普 ，一個 個獨裁 
自大， 只怕弓 弩上弦 、刀劍 
出鞘 ， I 不小 心引起 世界大 
戰 ，後 果不堪 設想。 

林 昭亮威 脅要搬 去加拿 
大 ，四 年之後 再回來 。「連 
台 灣都已 選出女 總統 ，美國 
真是 野蠻！ 」 我悲傷 到幾乎 
無法 呼吸。 女兒很 冷靜説 ， 
她三年 後才上 大學， 誰也不 
准 搬家； 還有 媽咪不 會講法 
語， 她看不 懂中文 ，加 拿大 
和 台灣不 予考畫 T - 也 不能搬 
回紐約 ，因為 川普住 在曼哈 
頓 。但 別擔心 ，下 I 次大選 
時， 她可以 投票。 © 
( 作者何 瑞燕 為林 昭亮之 妻， 
穩健 f 學首席 顧問 '臨床 主 
治 f 師 「'本 專欄 隔期 刊出) 


值錢 D 

剛 搬到休 斯頓最 不習慣 
的-不 外乎是 鄰居許 多是支 
持 「國 家步槍 協會」 的純白 
入-還 好昭亮 經常不 在家， 
來往 不多。 萊 斯大學 苜樂學 
院的 教授 們多數 思想 開放， 
是崇 尚自由 主義的 左派分 
子； 前市長 Ami se Parke 「不 
但是民 主黨派 ，還是 少數公 
開的女 同志！ 反而女 兒就讀 
的私 立小學 ，老 布希總 統夫 
人經常 到此探 望孫子 '講故 
事紿小 朋友聽 ，儼然 是學校 
第一家 庭 _ .■絕 對 - 片 深紅卩 

支 持民主 黨的爹 地深具 
主見， 看到電 視上共 和黨候 
選人競 選言論 扭曲事 實時， 

| 定大罵 '毫 不留情 。他支 
持的歐 巴馬不 但是民 主黨， 
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塗翔 文苇欄 
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塗翔文 


現為 影钙人 及自由 作家 1 普 
任電 影編秦 h 合北電 影節策 
展人、 編著 《電影 A 咖開麥 
拉》、 《瑞典 1 影》。 


六 本木到 西門町 精采好 戲連連 

影展 點燃城 市熱情 

每 個影展 都該有 A 己的 特色 ，其中 一 部分就 111 舉辦城 市的人 、地 、物 來充填 。 
影 展與城 市彼 此互映 爭輝， 讓美 好記 憶深烙 腦海 ，那才 是影迷 之福！ 


/// 展 與城市 的關 聯性， 
s ^ 一向都 得緊密 貼合， 
有時 像是只 要提起 哪個影 
展 ，腦中 就浮起 I 幅 皇面， 
嗅到那 裡的空 氣-思 及這城 
市 裡的人 、建築 、食物 ，配 
合著某 I 場散 去之後 還念念 
不忘的 電影， 無論是 鍾愛不 
已或者 寧可忘 記的那 I 部。 

像 是近年 來我幾 乎年年 
報到的 日本東 京影展 ，辦了 
二 十九屆 ，即 使前有 加拿大 
多淪多 、南韓 釜山等 大型影 
展的進 逼-還 是看得 見它在 
壓力中 堅持著 ，力求 突破。 
近年來 影展場 地都集 中在六 
本木區 ，尤 其是最 熱鬧的 
「六 本木 之丘」 ，這裡 本身就 


是商場 、影院 、餐廳 、美術 
館 等複合 功能 性極高 的新興 
地區 ，不 僅外國 客愛來 ，也 
是年輕 人喜歡 聚集的 地方。 
在這裡 辦影展 ，吃暍 玩樂全 
聚於 I 堂 ，很難 不輕 鬆盡興 。 

整 座城市 彌漫著 電影味 

六 本木之 丘本來 就有很 
多室內 與戶外 場地， 適合各 
種大 大小小 的影 展活動 ，像 
靠近朝 日電影 台的六 本木之 
丘廣場 ，在 影展期 間的週 
末 ，乾 脆直接 化身成 戶外放 
映 、小 3 k 演唱會 、影 展餐車 
的多功 能場地 ，與樓 上的電 
影院互 相搭配 ，更強 化整個 
地區 的影展 氣氛。 


像 我自己 每次在 影展看 
片的空 檔期間 ，總愛 在附近 
散步 閒晃， 感受當 地的生 
活 ，偶 爾也能 在巷弄 間找到 
影展以 外的城 市記憶 。尤其 
每 年影展 期間 總是遇 到萬聖 
節 ，日 本人出 了名愛 過這個 
洋 節日， | 到當晚 ，整 個六 
本木街 頭塞滿 了扮裝 的年輕 
人 ，從 瑪利歐 到蜘蛛 人-從 
瘋 狂假面 到柯南 ，都 有人模 
仿扮裝 ，光站 在街邊 用眼睛 
看都好 玩極了 ■■意 外 成為影 
展期間 另 I 項 必備的 餘興節 
目 。 

荷 蘭鹿特 丹影展 是另一 
個 我個人 很鍾愛 的影展 。場 
地位在 鹿特丹 市中心 ，自機 


場搭火 車可迅 速到達 ，十分 
便利； 影展活 動場地 集中， 
皆在走 路可及 的範圍 之內， 
從十多 廳的超 大影城 到古老 
的 獨棟單 廳戲院 ，全 都是影 
展的映 演場地 ，只 要看 得見 
那 張白底 黑線條 的老虎 標誌 
旗幟 ，就是 影展的 所在。 

競賽 與節目 以新 銳導演 
的引介 為主， 沒 有紅毯 ，也 
不 搞大記 者會那 I 套 ，每場 
苜映都 融合著 國際影 人與當 
地民眾 ，氣氛 輕鬆自 在不擺 
架子 ，走 到哪. 裡都感 覺身邊 
有許多 電影人 在暍咖 啡談電 
影， 即使外 頭白雪 皚皚， 總 
還是感 覺得到 整座城 市的電 
影執 f 


H 
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影展的 進步與 茁壯， 

従 來不只 是一小 撮影展 工作人 的事 
整 座城市 的烘托 增色， 總是不 可或缺 


西門町 電影街 放映， 分別是 
橫跨武 昌街上 的新光 '樂聲 
與豪 華三 家戲院 9 

這 些戲院 都曾經 是堆疊 


我 小時候 無數 美妙電 影記憶 
的地方 ，今年 金馬影 展終於 
完成 我心目 中想像 已久的 
「 I 條龍」 夢想， 讓影 迷觀影 
集中 ，方便 趕場： ，在同 一 個 
區 域裡總 是擦 身而過 、見到 
熟悉同 好臉孔 的那種 氣氛， 
也已好 久不見 。金馬 順勢在 
中間點 加開了 I 個 服務姑 - 
便於解 決影迷 的疑難 雜症， 
亦是每 個大型 國際影 展都應 
該 擁有的 服務。 

只可惜 ，不 知為 何台北 
市政府 偏偏選 在此時 此刻封 
街修路 ，半條 武昌街 中央被 
醜 陋的道 路工程 屏障著 ，破 
壞了今 年難得 美好且 熱鬧的 
影 展味， I 想 到諸多 國內外 
影人貴 賓 ，以 及月底 入圍影 
片正式 首映的 小紅毯 都得被 
迫 「卡」 在這 一片工 地背景 
之中 ，就 讓我不 禁慼嘆 ，這 
i 切真是 殺風景 極了！ 

金 馬國際 影展邁 入最後 
一週 ，還 有不 少強片 等待晚 
到 的觀眾 前來親 炙朝聖 □像 
是我在 東京搶 先看了 的日片 
《安曇 舂子行 蹤不明 > T 有強 
烈的影 像風格 與女性 議題， 


值得 推薦； 入圍金 馬獎的 
兩部 中國片 《八 月》 和 《不 
成問 題的 問題》 ，碰 巧都是 
黑白片 、都在 處理舊 時代的 
故事， 卻有兩 種截然 不同風 
情； 爾冬 陛當年 主演的 《三 
少爺 的劍》 與 最新版 他自己 
改任 導演的 《三少 爺的劍 3 
D » 並 置放映 ，舊典 新詮， 
加上大 師講堂 ，亦是 難得安 
排 。另 外南韓 名導金 基德新 
作 《困獸 之網》 I 以 及即將 
隨 片登台 的茱 莉葉畢 諾許主 
演 、法國 名導布 魯諾杜 蒙的 
新作 《魔 愛食 人灣》 ，都 在最 
後 I 週才好 戲登場 ，還 有機 
會躬逢 其盛。 

每 個影展 都該有 自己的 
特色 ，其中 一 部分本 來就應 
該由舉 辦城 市的入 、地 '物 
來充填 。影 展的進 步與茁 
壯 ，從來 不只是 I 小撮 影展 
工作人 員的事 ，整座 城市的 
烘 托增色 ，總 是不可 或缺。 
希望 台灣每 I 個舉辦 影展的 
城 市都能 跟上腳 步 ，讓 影展 
與城市 之光彼 此互映 爭輝， 
那才 是影迷 之福！ ® 
(衣 專欄隔 期刊 出) 


其中 一 座多 達十 七廳的 
百 代影城 ( pshe r 每年 | 
月鹿特 丹影展 期間， 幾乎整 
座影城 全部為 影展所 用-從 
廣 到深不 見底的 ISAX 超大 
廳 ，到 平常專 放藝術 電影的 
中 小型廳 ，無 I 例外 。整個 
影城內 外都貼 滿影展 海報， 
到處可 見影展 TL 物， 當然也 
令影 展紀 念品的 販售區 。我 
總是帶 著羨慕 與不可 思議的 
眼光走 進去觀 賞影展 選來的 
世界各 國電影 ，想像 著台灣 . 

哪 I 天會有 I 個像這 樣的巨 

型影城 ，有可 能心甘 情願地 

「讓」 出兩週 時間辦 影展- 這 

大概永 遠都是 緣木求 魚的奢 

想吧！ 

I 次看夠 各國精 選影片 

至 於正在 進行中 '邁入 

第五 十三屆 的金馬 國際影 

展， 已慢慢 朝 這樣頚 似的目 

標邁進 。今年 影展的 放映場 

地 -除了 大導演 李安的 《比 

利林恩 的中場 戰事》 因規格 

緣故 ，必 須在 台北車 站附近 

的京站 威秀影 城放映 之外， 

其餘影 片全都 集中在 台北市 

HTTP : Q MAG - ORG 
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沿途 田園風 光交錯 


聖地牙 哥朝聖 之路， 不只是 I 趟宗 教巡禮 ， ： :- _ :■ 
也是 I 條 挑戰體 力與 意志力 '充 滿靈性 與能量 d 道 s§: 
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地牙哥 朝聖之 
路 ^v E 一 Ca 彐 i no de 

santiago r 橫越西 班牙北 
部， 一九九 三年被 聯合國 
教科 文組織 登錄為 世界文 
化遺產 。朝 聖之路 的終點 
. — 聖 地牙哥 德孔波 斯特拉 
(Santiago de Compostela) 

是十二 使徒之 I 聖雅 各的遺 
骸 埋葬地 ，也 是天主 教三大 
朝 聖地之 I 。 

聖 雅各的 遺骸相 傳於九 
世紀初 被發現 ，遺 骸被扇 貝 
覆蓋 保護著 ，所 以扇 貝成為 
聖雅各 的象徵 I 也成 了朝聖 
之路 的標誌 。這 I 千 多年 
來， 朝聖者 們都會 背著貝 
殼， 前 往聖地 牙哥德 孔波斯 
特拉大 教堂 朝聖。 

朝 聖之路 的主要 路線有 
四條， 沿著西 班牙北 方海岸 
前 進的北 方之路 、從 安達魯 
西亞北 上的銀 之路、 從葡萄 
牙往北 的葡萄 牙之路 ，以 
及從法 國出發 越過庇 里牛斯 
山 的法蘭 西之路 (camino 
Frances T 法 蘭西之 路就是 
我徒步 朝聖的 道路， 全程將 
近八 百公里 ，是 所有 路線中 


提供最 多設施 的道路 ，也是 
最 熱門的 路線。 

這條路 經過西 班牙的 
四個 自治區 ，從曾 經是巴 
斯 克王國 中心的 納瓦拉 
( Nasr「a ) 自治區 開始， 
進入 有葡萄 酒之鄉 美稱的 
拉 里奧哈 (La Rioja) 自 
治區 ，再來 到卡斯 提亞萊 
昂 o ast E a y Leon ) 息？ 
區， 橫越高 原上約 二百公 
里長 的麥田 ，最後 進入多 
山 '多霧 、多 雨的加 利西亞 
(Ga ha a) 自 治區， 抵達鶴 
府聖地 牙哥德 孔波斯 特拉。 

納瓦拉 看穆斯 林建築 

我的朝 聖之旅 始於五 
月初 舂暖花 開之際 I 從 
鬥牛 節的 城市潘 普洛納 
( Pamplona ) 開始， 這裡是 
納瓦拉 自治區 的首府 1 保留 
著 ■當 多的巴 斯克文 化和飲 
食傳統 。納瓦 拉自治 區受到 
摩爾人 統治的 影響， 和阿拉 
貢 ( Aragcn ) 自治區 都保有 
較多穆 斯林文 化風格 的穆德 
哈爾式 建築。 

納 瓦拉自 治區曾 經是巴 


185 2016 茚 11 月 17 曰 





特 別報導 

Special R^pozi 



.黃綠 的大地 ■襯 著宛 如世 界盡迪 的地 平線， 
都 能滌淨 心中的 雜念。 

.加利 西亞自 治區內 ， 至今仍 有幾個 保持完 
整的 墓爾特 部落。 

，每個 小_ 都能品 嘗道地 的巴斯 S 美食 ， 依 
各區飲 食習憤 I 菜色 多元。 

..抵 達聖地 冴哥德 孔波斯 特拉的 朝聖者 1 就 
能獾得 拉丁文 的朝聖 證書。 

.聖 雅各 之路， 能讓每 位旅行 者都能 訴說自 
己的 故事。 


斯克王 國的心 M 地帶 ，歷經 
不同王 朝的更 迭及佛 朗哥時 
期極 櫂統 治的 影響： 目治區 
北部的 立場仍 然偏向 巴斯克 
王國， 南部 Ml 支持西 班牙統 
I 。 朝聖 之路偏 向北部 ，沿 
途小鎮 村莊仍 有濃厚 的巴斯 
克文化 ，甚至 經過較 接近巴 
斯克自 治區的 村鎮時 ，牆壁 
或橋墩 的塗鴉 都寫著 巴斯克 
自由 、民主 、獨 立的 字眼。 

沿途 麥田、 葡萄圜 交錯的 
田園 景觀占 大部分 ，.偶 爾還 
會 遇見橡 樹林和 橄欖樹 ，而 
郡些不 時出現 在周圍 的不知 
名野花 ，吸引 無數的 蜜蜂來 
採蜜 。許多 朝聖者 都描述 - 
走在朝 聖之路 上會遇 見翩麵 
起舞的 蝴蝶， 若 是迷路 ，.只 
要找到 _蝶 飛舞的 地方， 就 
會回 到朝聖 之路。 

拉里奥 哈尋田 間紅寶 石 

當走 上朝聖 之路後 -沿途 
的貝殼 標記和 黃色箭 頭清楚 
地 指引著 ，朝聖 者只要 循著指 
標向 西前進 ，要 迷路還 真是不 
容易 。當 其他朝 聖者經 過身旁 
時 ，都會 彼此喊 I 聲 「Buen 


Cam mo 」， 這是 中古世 紀時朝 
聖 者呼喊 、激 勵大家 勇往前 
進 的口號 。在 朝聖之 路上， 
原本陌 生的入 透過這 I 句話 
而拉近 了彼此 距離。 

走過納 瓦拉自 治區， .進入 
西班牙 最有名 的葡萄 酒產區 
拉 里奧哈 自治區 。有別 於納瓦 
拉的綠 色山野 和百花 齊放， 
這裡 滿布的 是赤色 土地， 沿 
途最棒 的景致 就是葡 萄園和 
酒莊了 ，偶爾 夾雜著 樹林與 
麥田 ，雖然 沿途僅 能品嘗 I 
二 ，對喜 好葡萄 酒的我 來説， 
已 是極大 滿足。 

經 過西班 牙北部 大城布 
爾戈斯 (BU「gos T 朝 聖之路 
就開始 準備進 入卡斯 提亞萊 
昂 自治區 的高原 。從 這裡之 
後的房 屋建築 逐漸以 簡單實 
用為主 ，有別 於前兩 個自治 
區典雅 、精緻 的建築 風格， 
甚至 I 些村落 景觀： 殘破老 
舊或 待售荒 廢時時 可見。 

五月 的高原 ，放眼 望去， 
麥田像 是綠色 地毯般 ：無邊 
無際地 鋪展到 天際， 藍天與 
綠地幾 乎是這 片大地 的主要 
色彩， 只有沒 種麥子 的土地 
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法 as 西之路 


西班牙 


里斯本 


翬之路 


塞雄爾 


朝聖 之旅何 時去？ 住哪裡 ？ / 


朝聖 之旅， 除了 應該避 開冬天 惡劣的 天氣外 ，朝 
聖人潮 最多的 7 、 8 月 （其實 6 、 9 月人 潮也不 少）， 
這時 的庇護 所床位 也是一 位難求 。因此 ，在 4 、 5 月， 
或 10、 11 月 ，會是 較佳的 選擇。 

提 供朝聖 者住宿 衛浴的 Albergue ( 庇 護所〉 ，分為 
公立庇 護所、 教區 協會庇 護所、 私立庇 護所， 採 取先抵 
達先登 記原則 ， 無 法事先 預訂； 公 立和教 區協會 的庇護 
所大 致下午 2 點開放 ，晚上 〗0 點熄燈 ，早上 8 點須離 
開 》 不可 繪住。 






上 ，才看 得出這 裡原是 蒼勁的 
荒野 。朝 聖之路 要經過 二百公 
里 的麥田 ，這 片藍綠 、黃 灰的 
大地 ，讓 人感受 到大自 然的力 
與美， 不論是 萬里無 雲的晴 
空、暴風雨前的陰£，還是 
細雨迷 濛 的灰沉 ，襯 著宛如 
世界盡 頭的地 平線， 都能滌 
淨心中 的雜念 ，專心 I 致的 
呼 應它。 若是秋 收季節 ，可以 
想見眼 前無邊 無際的 綠毯， 
會是令 人讚歎 的黃金 麥浪。 

加 利西亞 療癒香 氛四溢 

進 入加利 西亞自 治區建 
築風格 丕變， 用石頭 砌成的 
老式 村莊 和圍牆 ，是 傳統加 
利西亞 文化的 痕跡， 多山、 
多雨的 氣候， 也讓這 裡的植 
被相 當豐富 。在 看了多 日的 
麥 0 風光後 ，身 邊又 開始出 
現西 班牙薰 衣草 、虞 美人和 
許 多不矧 名的溫 帶花卉 ，空 
氣中 充滿著 花香與 草香。 

進入 加利西 亞的第 I 個 
塞伯雷 洛村莊 (o o ebsiro ) 
是個 t 喜， I 進村裡 就看見 
傳統 塞爾特 的圓形 茅草屋 
(pal o za r 加 利西亞 人自覺 


是塞 爾特人 的後裔 ，經 過數千 
年 不同民 族文化 的衝擊 ，仍 
保有 自己的 文化# ^ , 特別展 
現在 建築風 格與 人文風 采上。 

許 多走過 朝聖之 路的人 
都會説 ，聖 地牙哥 之路是 I 
條充 滿能量 的星光 之路。 我 
一個 人前往 西 班牙走 上朝聖 
之路， 曾經在 I 望無 際的麥 
田中， 或在看 似無止 境的森 
林中 ，獨 自行走 許久。 

頗得上 天眷顧 的幸運 - I 
路伴 隨而行 ，長 時間和 長距離 
的走路 ，每 天都 是體 力和意 
志力 的戰爭 I 卻從未 想到要 
放棄， 因為體 力無敵 ，但沿 
途的美 景也無 敵啊。 於是， 
經過 一天又 I 天 丨走過 一 村 
又 一 莊 ，翻過 I 山又 M 領， 
踏 過高地 、平原 、盆 地和溪 
谷 ，縱 然雙腳 已走到 痠痛不 
已 ，還 是努 力地走 過去。 

走完 這條路 ，像是 面對自 
我的練 習所 ，甚 至可以 這麼 
説 ，池是 一 條人 之路 ，是一 
條具有 靈魂的 道路， 每位朝 
聖 者的感 受和經 歷或 許不盡 
相同 ，但是 這條路 I 定會讓 
每個 人訴説 自己的 故事。 ® 
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20 16 年愛彼 全系列 新款女 用腕錶 


精 品樞窗 

Quality Goods 


女 權至上 

工 藝血範 

21 世紀 新世代 女性* 對 於各類 高級腕 錶的需 求已經 逐漸迎 頭趕上 男性， 
因而引 發一股 至今方 興未艾 的女錶 熱潮； 究其 原因， 

除了現 代女性 獨立、 經 濟自主 與鑑賞 力提升 等因素 之外， 

像愛 彼這種 具備前 瞻思維 的全能 型製錶 品牌， 也功不 可沒。 

要 說明愛 彼錶廠 的前瞻 思維， 最具體 的例子 是品牌 今年一 系列新 款女用 腕錶， 
包含皇 家橡樹 系列、 皇家 橡樹離 岸型系 列以及 千禧系 列等。 

文 / 艾瑞克 圖 片提供 /Audemars Piguet 




皇家橡 樹系列 女錶不 但性能 超卓， 而 且展現 出獨特 鮮明的 風格， 自 然深深 
吸 引著獨 立自信 的現代 女性。 



皇家橡 樹系列 
37mm 女錶 

直徑 37 毫米 18 K 黃 金錶殼 1 
銀色錶 面鐫刻 r 'Grande 
T apisserie j 大型 格紋 ， 時間 
指示 與日期 功能， Cal .3120 
自動 上鍊. 機芯， 防水 50 米 ^ 




■ T ■ 




皇家橡 樹系列 
37 mm 女续 

直徑 37 毫米 18 K 玫 瑰金錶 
殼 T 灰色錶 面鐫刻 ^ Grande 
Taptsseriej 大型格 紋 ， 時閬 
指示 與日期 功能， Cal .3120 
自動上 鍊機芯 1 防水 50 米。 


r/ j 開 愛彼 { Audemars 

l rNI v * 

采田 piguet) 的品脾 文獻資 
料可知 ，早在 一八八 三年錶 
廠創建 初期， 品牌就 開始生 
產女 用錶款 。但 這其 K 還不 
算什麼 ，重點 是當時 會買錶 
的女性 顧客少 之又少 ，所以 
女錶產 量可説 是九牛 I 毛無 
足輕重 。即使 如此， 愛彼也 
不願輕 易妥協 ，為了 製作山 山 
纖綑 華麗並 具有女 性風韻 的 


腕錶， 在美學 、造形 、工藝 
與技 術各方 面努力 不懈， 這 
點真是 非常難 能可貴 。 

女錶製 作先驅 

也 因為這 種追求 卓越的 
精神， 使得愛 彼在七 o 年代 
休 閒運動 風潮興 起之後 ，於 
七二年 推出皇 家橡樹 系列， 
將精鋼 材質出 其不意 地帶入 
奢華鐘 錶領域 ，造成 鐘錶產 


業革命 性的創 新衝擊 ，因而 
開 創出頂 級製 錶領域 全新時 
代 C 接著 很快 地在七 六年皇 
家 橡樹女 裝腕錶 問世 ，隆重 
宣 吿個性 鮮明性 、能 強悍的 
女用運 動錶時 代正式 來臨。 

皇 家橡樹 系切是 全球第 
一 個高級 運動腕 錶系列 ，堪 
稱是開 創鐘錶 先河的 劃時代 
怍品。 該系列 的強悍 性能與 
固 若金湯 的結構 ，來 自品牌 


原創 的八角 形設計 ，作法 
是以八 根十八 K 白金 螺絲貫 
穿錶圈 、錶殼 與底 S ， 將機 
芯牢牢 鎖在錶 殼裡， 以便完 
全 隔絕外 界溼氣 、灰 塵與雜 
質 * 同時 提供宛 如保險 箱般 
的重 量級防 護效果 ，足以 應 
付任 何上山 下海的 艱困環 
境 。皇 家橡樹 系列女 錶不但 
性 能超卓 ，而 且展現 出獨特 
鮮明的 風格， 自然深 深吸引 
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精 品樞窗 
Quality Goods 



皇家橡 樹系列 
33 mm 女錶 

直徑 33 毫 米精鋼 錶殼， 
1 SK 玫 瑰金色 錶圈， 金色錶 
面鏡刻 ^Grande Tapisserie j 
大型 格紋， 時 間指示 與日期 
功能， CaU 713 石英 機芯， 
防水 50 米。 











U4> 
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皇家橡 樹系列 
33 mm 女鐘 

直徑 33 毫米精 鋼錶殻 ， 
黑色錶 面鐫刻 「Grande 
Tapisserie 」 大型 格紋 1 
時間指 示與日 期功能 1 
Cal . 2713 石 英機芯 ，防' 
水 50 米。 


鑛盤上 裝飾的 1 Grande Tapisserie 」 大 型格紋 裝飾， 
運用 一種手 工操作 的古老 機器切 削而成 t 在切出 方格的 
同 時印壓 出網狀 格紋， 是 該系列 錶款象 徵性特 M n 





> 


皇家橡 樹系列 
33 mm 女錶 


33 mm 女錶 

直徑 33 毫米 18 K 玫瑰 金錶殻 t 咖 啡色錶 面鐫刻 
r Grande Tapisseriej 大型 格紋， 時 間指示 與日期 
功能， Cal .2713 石英 機芯， 防水 50 米。 


著獨 立自信 的現代 女性。 

從 七六年 問世至 今-適 
逢皇 家橡樹 系列女 錶歡慶 n 
十歲生 日之際 ，品牌 特地從 
功能 、設計 、線 條以 及細節 
各 方面再 次提升 ，推 出皇家 
橡樹 系列一 I | 十 七毫米 自動上 
鍊女錶 。該系 列之所 以採用 
三 十七毫 米尺寸 ，在 於這樣 
的大 小最適 合女性 纖細手 
腕 ，還能 將運動 氣質與 纖巧 
錶型完 美結合 。此外 -銀色 
錶盤 上裝飾 有皇家 橡樹系 
列自 動錶所 特有的 「Grande 


Taplssene」 大型 格紋裝 
飾。 這種裝 飾格紋 是運用 I 
種手 工 操作的 古老機 器切削 
而成， 在切出 方格的 同時印 
壓出 網狀格 紋。 這種 雙重鬌 
加裝飾 工藝為 皇家橡 樹系列 
錶盤所 獨有， 成為該 系列錶 
款 不可替 代的 特質。 

雖 然是比 較重視 造形與 
搭配 的女錶 ，但愛 彼身為 以 
高端製 錶技術 聞名的 頂級錶 
廠 ，新 款皇家 橡樹女 錶的機 
芯自然 也 不含糊 ，它 搭載愛 
彼自製 cal.3120 自 動上鍊 


機芯， 具有時 、分 、杪 和日 
期顯示 功能， 儲能長 達六十 
小時 ，以 二十二 K 金材 質打 
造 一 體成形 自動盤 ，最 後加 
上各 種手工 修飾細 節與打 
磨 ，使 得新款 皇家橡 樹三十 
七毫米 自動上 錬女錶 1 裡外 
皆美 。這 I 系 列三十 七毫米 
皇家橡 樹腕錶 ，備有 精鋼、 
十八 K 玫瑰金 、十八 K 黃金 
以及俗 稱半金 的糈鋼 搭配玫 
瑰金等 多種材 質可供 選擇。 
玫瑰金 款搭配 黑色或 銀色錶 
盤， 半金款 PJ 為銀 色錶 盤； 


玫瑰金 款可搭 配真皮 錶帶或 
者玫瑰 金材質 鏈帶， 半金款 
則配 置同树 質金屬 鏈帶。 

離岸 型性能 最強悍 

身 形嬌小 的女性 ，若覺 
得 三十七 毫米尺 寸太大 ，還 
有一款 三十三 毫米錶 徑的皇 
家橡樹 女錶可 供選擇 。這 I 
系 列錶款 搭載 CaL2713 石 
英機芯 ... 方便 f± .高於 機械式 
機芯， 具備時 '分針 時間指 
示 與日期 窗功能 。錶 面上鐫 
刻 「Grande -H apisseri Q 」 大 


H 


Q M 


G b 


G 


vvwvvr we^f com.tw 


190 




離岸 型女錶 的造形 風格 保留了 
男裝計 時碼錶 的大膳 設計， 同 
時結合 更纖細 精緻的 錶殻， 顯 
得 充滿動 感活力 並富含 現代女 
性 魅力。 
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疸款 千嬉鑲 鑽女錶 最大恃 色在其 「斑 馬紋」 錶 盤上， 利用 
羽絨般 的縱深 效果所 形成的 斑紋， 搭 配明亮 型切割 美鑽的 
璀 璨光澤 ， 製 錶工藝 與頂級 珠寶相 映成趣 。 


型 格紋裝 飾圖案 ，搭 配白金 
I 虫光立 體時標 和皇家 橡樹指 
針 。提 供精鋼 、十八 K 玫 
瑰金以 及半金 三種材 質供選 
擇-與 錶殼同 材質的 金屬錶 
帶搭配 A P 字樣 摺疊扣 ，防 
水 深度高 達五 十米。 

若 黌得皇 家橡樹 系列女 
錶的性 能還不 夠強悍 ，那麼 
堪稱宇 I 家橡樹 進階版 本的離 
岸型三 十七毫 米鑲鑽 計時碼 
錶 ，會 是最好 選擇。 這款離 
岸型 女錶以 精鋼或 者十八 K 
玫 瑰金材 質製作 ，造 形風格 


保留了 男裝計 時碼錶 的大膽 
設計， 同時結 合更纖 細精緻 
的錶殼 ，顯得 充滿動 感活力 
並富含 現代女 性魅力 。而 
錶圈 上三十 二顆圓 形切割 
美鑽， 則是含 蓄地 綻放着 
光芒； 面盤上 著名的 「Lady 
TapisseneJ 仕女袼 紋圖 案搭 
配時間 指示' 日期與 計時功 
能 -帶來 既熟悉 又有耳 n | 
新 的深度 與質感 。全 新皇家 
橡樹 離岸型 女錶， 不僅 1 用 
而且靈 巧精緻 1 是日常 生活 
的理 想夥伴 ，無 論工 作或休 


閒都能 同樣表 現出色 ，為時 
間妝 點出絢 爛豐富 的色彩 ！ 

H 藝、 珠寶相 映成趣 

最後要 推薦的 
是 millenary 千 禧系列 ，該 
系列 可以用 「精密 複雜」 這 
四個字 來形容 其特色 。除了 
兼具高 貴典雅 和技藝 精湛雙 
皇 特色外 ，千 禧系列 女錶更 
展現了 強烈的 女性溫 婉特 
質 ，再 加上其 特殊橫 橢圏形 
狀以 及專用 手動上 鍊機芯 ， 
這 款奢華 腕錶 絕對可 以匹配 


當代獨 立自主 的女性 D 毋庸 
置疑， 這 款千槙 鑲鑽 女錶最 
大特 色在其 「斑 馬紋」 錶盤 
上 ，利 用羽絨 般的縱 深效果 
所形成 的斑紋 ，搭配 明亮型 
切割 美鑽的 璀璨光 澤-製 錶 
工藝與 頂級珠 寶相映 成趣。 
這 項技術 壯舉 1 見證 了愛彼 
珠寶鑲 嵌巨匠 和製錶 師之間 
緊密無 間的合 作關係 ，具體 
充分説 明了這 些各司 其職的 
專家， 如何精 準掌握 彼此並 
駕 齊驅二 元美 呈現所 向無敵 
的 精湛製 錶技藝 。 ® 
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曰 本不動 




見 





主講人 / 謝金河 

先探 投霣通 刊社長 

講題： 掌 嫌日圖 行情， 佈局日 本新活 力纒濟 

主講人 / 

Cleathlife Corporation 代 表取鐮 役社畏 


曰本 * 全球 第三大 經濟腰 _ 亞洲 睢一舉 
辦兩次 奧連的 國家。 在 世界經 濟游移 不定與 
投資報 酬率® 減之下 ■ 日本不 動產已 成為下 
一個投 資焦酤 

2020 年全球 的奧速 派對尚 未啟動 ，日本 
房 地產已 經有投 霣者悄 悄進場 卡位。 近兩年 
• 日本房 價平均 上瀰近 30% | 讎著奧 邏鼸事 
的接近 _ 甶旅遊 浪潮所 帶動的 城市發 展將成 
為 東京重 振雄威 的蜃佳 機通。 

隸靨日 本經濟 新闥社 (Nikkei) 集画的 
日經 BP 社， 將透過 深入導 覽的博 鼸會， 
不留 餘力地 帶給台 灣大眾 圃於日 本房地 
產的獨 家投資 策略。 

畏期追 蹤日本 房市的 台灣經 濟專家 * 更 
將 播手資 深日本 房地產 公司， 提供最 新日本 
現況及 趨勢。 從不同 觀黏來 觀察日 本房市 _ 
投 資人將 可一窺 不勤產 投霣的 秘訣， 進一步 
掌握 房地產 佈局的 勝利方 程式。 


主講人 / 

B4otCo Hj Ltd. 


WpLM 


2016/12/10 

13:00 〜 17:00 



台北國 際會議 中心 101 會議室 

(台北 市信義 路五段 1 號 1 樓） 

[現場 観有翻 課機， 爾擺 帶誼件 換取】 



我 要參加 



姓名/ □勇 匚女 公司 名稱/ 職稱 

電話 /_ 手機 /_ 


e-mail/ 

同意 主協辦 單位運 用上述 資料與 您聯繫 


主 曰経 BP 社 乜三于 一事業 夕一 


K 助 鼉位： 


CLEARTH LIFE 


竄 心不 *£ 靂 》 份韆 ra 公 ; n 


協 WV 位： 


先探 


& BHo 言 Co ., Ltd . 


注 歳畢項 ： （1) 請群 紲填鸾 上述明 名表， 未煨 宪全視 同報名 未成功 - 免黌 入場， 毎 張薄名 表限一 人報名 

(2) 鞴名表 填妥後 猜傳 真至 02~25«3~7214 ■ g^WWwJnvMtof.CMim.tw( 鞴名更 快速〕 洽 £|專规 ： 02*2551-£S61ffl294'241 

(3) 姐遇 天核不 佳或不 可抗力 之因棄 1 造烕活 動無法 如期舉 行 ■ 本公 司保留 吏改活 動之椹 利。 

(4) 活動 當曰如 遇客滿 © 無法保 留座位 * 
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訂閲 《財 訊雙 週刊》 電 子雜誌 

一年 26 期只要 1，980 元 (原價 4,200 元) 
再加贈 4 期 

真 省錢： 訂 閲價格 更輕盈 
好 收藏： 儲存方 便 _ 不佔寓 體空間 
@ 更 方便： 下載後 即可離 線閲讓 _ 想 看就看 




f «ucir»m j^fft 






用表 O 埔妥衡 ft 大 (02)2511-011 


訂 閲財訊 雙週刊 的方式 


訂戶編 號 = 

原 收件人 姓名： □先生 □小姐 

原收件 地址： 

變更收 件人姓 名為： 

變更 新址為 :二' 

聯 絡電話 ： （ 曰） （手 機） 

e-mail ' 

◎訂 戶史 新地址 I 請於 雜誌出 刊前一 週的遇 二下午 5 : 30 前， 放大並 填妥上 
方表格 回傳。 若於遢 二後更 址 * 雜 誌將於 隔期才 能寄至 新址。 

h 糊服 務専線 ： （ ⑽ 2551!61 分機 224 〜 2 托 24/J^S ： {02)2511-0185 (02) 251 M 963 
說者 服務 M 箱： sefvicel @ wealtfigrp . co m.tw 地址 ： 104 台北市 南京東 路一段 52 號 7 樓 


信 用卡傳 真訂閱 

填 妥背後 信用卡 訂閲毕 | 傳真 或郵寄 回本社 
填妥背 面下方 專用郵 政_ 撥垔， 至 任一郵 局劃撥 

©電 匯訂閱 …… ■…… 

利用銀 行電匯 W | 

填妥 戶名： 財信 雜誌社 股份有 限公司 

行库 = 上海 商業儲 # 銀行中 山分行 (銀 行代碼 011> 

帳號： 23,1 0200-1 021991 

取得匯 款收據 後 _ 務必 填寫背 面訂閲 單及收 據一併 傳真或 郵寄至 
本社， 以 利建壙 

支 票訂閱 * 

利用即 期支票 | 抬 頭開立 「財 信雜 誌社股 份有限 公司」 註明禁 
止背書 铸讓， 填妥背 面訂閲 單 a — 併以掛 號方式 郵寄回 本社地 
址： 104 台北市 南京東 路一段 52 號 7 樓 財訊雙 週刊行 銷部收 

❺ ■體 訂圜 ■… * 

10 份以上 ■ 請撥團 訂專線 (02} 2551-2561 分機 273 

❻網 路訂閱 …… ■… … .. 

http://www.weaIth.com.tw 


國 外訂閱 


己 

含 

地區 

歐美 

亞洲 

大陸* 香港 

郵 

資 

llpt 

一年 26 期 

NT6,632 

NT5,982 

NT5,306 


海外訂 閱價以 航空郵 資計其 




